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  Crash Avoidance Metrics Partnership

CAMP



èðë



èðê

7$%/(ý2)ý&217(176

è 2%-(&7,9(ý7(67ý0(7+2'2/2*<ý)25ý)25:$5'
&2//,6,21ý:$51,1*ý6<67(06ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïèðæ

èïì ,QWURGXFWLRQïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæ

èïë 7HVWý0HWKRGRORJ\ý2YHUYLHZ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðå
èïëïì &ULWHULDýIRUý3DVVLQJýWKHý7HVWLQJ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðä
èïëïë &UDVKý$OHUWý7HVWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðä
èïëïê 2XWð2Ið3DWKý1XLVDQFHý$OHUWý7HVWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìí
èïëïé 'ULYHUð9HKLFOHý,QWHUIDFHý7HVWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìí
èïëïè )&:ý6\VWHPVý:LWKý0XOWLSOHý$OHUWý6WDJHVýDQGîRUý'ULYHUð$GMXVWDEOHý7LPLQJïïïïïïï èðìí
èïëïç ,QGHSHQGHQWý9DULDEOHVýDQGý7HVWý3URFHGXUHý'HVLJQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìì
èïëïæ $SSURDFKýWRý,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìê

èïê 'HILQLWLRQVýDQGý6WDQGDUGý7HVWLQJý&RQGLWLRQVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìæ
èïêïì 'HILQLWLRQVýRIýVRPHý,QGHSHQGHQWý9DULDEOHV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìæ
èïêïë 2WKHUý'HILQLWLRQV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëí
èïêïê 6WDQGDUGý7HVWLQJý&RQGLWLRQV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëì

èïé &UDVKý$OHUWý7HVWý*HQHUDOý5HTXLUHPHQWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëë
èïéïì 7UDFNýDQGý3URSý3UHSDUDWLRQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëë
èïéïë ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëê
èïéïê 'DWDý$QDO\VLVýDQGý5HSRUWLQJïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëé
èïéïé &UDVKý$OHUWý7HVWý5HSHWLWLRQý5HTXLUHPHQWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëè

èïè &UDVKý$OHUWý7HVWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëç
èïèïì 7HVWý&ðìýìííýNSKýWRý329ý6WRSSHGýLQý7UDYHOý/DQHýõ1LJKWôïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëæ
èïèïë 7HVWý&ðëýåíýNSKýWRý329ýDWýìçýNSKýRQýXQHYHQýURDGïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëä
èïèïê 7HVWý&ðêýìííýNSKýWRý329ý%UDNLQJý0RGHUDWHO\ý+DUGýIURPýìííýNSK ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêì
èïèïé 7HVWý&ðéýìííýNSKýWRý329ý6WRSSHGý8QGHUý2YHUKHDGý6LJQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêé
èïèïè 7HVWý&ðèýìííýNSKýWRý6ORZHGýRUý6WRSSHGý0RWRUF\FOH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêç
èïèïç 7HVWý&ðçý0RGHUDWHð6SHHGý69ýWRý329ý6WRSSHGýLQý7UDQVLWLRQýWRýDý&XUYHýõ:HW

3DYHPHQWô ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêå
èïèïæ 7HVWý&ðæý+LJKZD\ð6SHHGý69ýWRý329ý6WRSSHGýLQýDý&XUYHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéì
èïèïå 7HVWý&ðåý0RGHUDWHð6SHHGý69ýWRý6ORZHUý0RYLQJý329ñýLQý7LJKWý&XUYH ïïïïïïïïïïïïïïïï èðéé
èïèïä 7HVWý&ðäý329ýDWýçæýNSKý&XWVýLQý)URQWýRIýìííýNSKý69ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéæ
èïèïìí 7HVWý&ðìíý69ýDWýæëýNSKý&KDQJHVý/DQHVýDQGý(QFRXQWHUVý6WRSSHGý329 ïïïïïïïïïïïïïïïï èðèí
èïèïìì 7HVWý&ðììýìííýNSKýWRý6WRSSHGý329ñý:LWKý)RJïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèê
èïèïìë 7HVWý&ðìëý329ý%UDNHVý:KLOHý69ý7DLOJDWHVýDWýìííýNSKïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèè
èïèïìê 7HVWý&ðìêý*UHDWHUý6L]HýDQGý(TXDOý'LVWDQFH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèå
èïèïìé 7HVWý&ðìéý*UHDWHUý6L]HýDQGý*UHDWHUý'LVWDQFHïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçí
èïèïìè 7HVWý&ðìèýìííýNSKýWRýêëýNSKý7UXFN ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçê



èðé

èïèïìç 7HVWý&ðìçý69ýWRý329ý6WRSSHGýLQý7UDQVLWLRQýWRý&XUYHýõ3RRUý/DQHý0DUNLQJVô ïïïïïï èðçè
èïèïìæ 7HVWý&ðìæýëéýNSKýWRý6WRSSHGý329ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçç

èïç 1XLVDQFHý$OHUWý7HVWý*HQHUDOý5HTXLUHPHQWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçä
èïçïì 2WKHUý2EMHFWVýLQýWKHý6FHQH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçä
èïçïë ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçä
èïçïê 1XLVDQFHý$OHUWý7HVWý5HSHWLWLRQý5HTXLUHPHQWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçä

èïæ 1XLVDQFHý$OHUWý7HVWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæí
èïæïì 7HVWý1ðìãý2YHUKHDGý6LJQýDWý&UHVWýRIýDý+LOO ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæí
èïæïë 7HVWý1ðëãý5RDGý6XUIDFHý2EMHFWVýRQý)ODWý5RDGVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæê
èïæïê 7HVWý1ðêãý*UDWLQJýDWý%RWWRPýRIý+LOO ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðææ
èïæïé 7HVWý1ðéãý*XDUGUDLOVýDQGý&RQFUHWHý%DUULHUV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåí
èïæïè 7HVWý1ðèãý5RDGVLGHý2EMHFWVýE\ý6WUDLJKWýDQGý&XUYHGý5RDGVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåé
èïæïç 7HVWý1ðçãý8ð7XUQý:LWKý6LJQ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåæ
èïæïæ 7HVWý1ðæãý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHýDWýDý&XUYHýõ:HWý3DYHPHQWô ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåä
èïæïå 7HVWý1ðåãý7UXFNVýLQý%RWKý$GMDFHQWý/DQHV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäë
èïæïä 7HVWý1ðäãý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHýDWýDý&XUYHýõ3RRUý/DQHý0DUNLQJVô ïïïïïïïïïïïïï èðäé

èïå 5HTXLUHPHQWVý&RYHUDJHý$QDO\VLV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäè

èïä 6XPPDU\ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäè

èïìí 5HIHUHQFHVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäæ



èðè

/LVWýRIý)LJXUHV

)LJXUHýèðì 0HWULFýIRUý&RXQWHUPHDVXUHý3HUIRUPDQFHýIRUý&UDVKý$OHUWý7HVWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëè
)LJXUHýèðë 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðìïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëæ
)LJXUHýèðê 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðëïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëä
)LJXUHýèðé 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðêïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêì
)LJXUHýèðè 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðéïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêé
)LJXUHýèðç 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðèïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêç
)LJXUHýèðæ 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðç ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðêä
)LJXUHýèðå ý6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðæ ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéê
)LJXUHýèðä 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðå ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéè
)LJXUHýèðìí 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPVýIRUý7HVWý&ðä ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéå
)LJXUHýèðìì 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðìíïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèí
)LJXUHýèðìë 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðììïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèê
)LJXUHýèðìê 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðìëïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèç
)LJXUHýèðìé 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðìê ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðèå
)LJXUHýèðìè 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðìé ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçì
)LJXUHýèðìç 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðìè ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçê
)LJXUHýèðìæ 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðìæïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðçç
)LJXUHýèðìå 7\SLFDOý5DLOURDGý&URVVLQJý:DUQLQJýRQý3DYHPHQW ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæè
)LJXUHýèðìäýý%DUULHUVýRQý&XUYH ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåë

/LVWýRIý7DEOHV

7DEOHýèðì ,QGHSHQGHQWý9DULDEOHVýWKDWýDUHý9DULHGýLQýWKHý7HVWý3URFHGXUHVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìë
7DEOHýèðë )XQFWLRQVý$VVLJQHGýWRý7HVWý3URFHGXUHý'RFXPHQWVñý7HVWLQJý2UJDQL]DWLRQñýDQG

5HFLSLHQWVýRIý7HVWý5HSRUWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðìé
7DEOHýèðê /LVWýRIý&UDVKý$OHUWý7HVWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðëç
7DEOHýèðé &XUYHýDQGý69ý6SHHGý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý&ðçïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéí
7DEOHýèðè &XUYHýDQGý69ý6SHHGý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý&ðæïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéê
7DEOHýèðç &XUYHýDQGý69ý6SHHGý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý&ðåïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðéç
7DEOHýèðæ /LVWýRIý2XWðRIð3DWKý1XLVDQFHð$OHUWý7HVWVïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæí
7DEOHýèðå 9HUWLFDOý&XUYDWXUHýDQGý69ý6SHHGý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý1ðìïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæì
7DEOHýèðäýý2YHUKHDGý6LJQý+HLJKWý([SRVXUHý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý1ðì ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæê
7DEOHýèðìí 2YHUKHDGý6LJQý+HLJKWý([SRVXUHý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý1ðê ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðæå
7DEOHýèðìì 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý([WHQGHGý5RDGVLGHý2EMHFWVýIRUý7HVWý1ðè ïïïïïïïïïïï èðåê
7DEOHýèðìë (VWLPDWHGý'LVWULEXWLRQýIRUý([SRVXUHVýWRý'LVFUHWHý5RDGVLGHý2EMHFWVïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåç
7DEOHýèðìê 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHVýWRý5RDGVLGHý2EMHFWVýLQý7HVWý1ðè ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðåç
7DEOHýèðìé 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHñý7HVWý1ðæïïïïïïïïïïïïïïï èðäì
7DEOHýèðìè 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý7UXFNVýLQý$GMDFHQWý/DQHVñý7HVWý1ðåïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäê
7DEOHýèðìç 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý5RDGVLGHý2EMHFWVñý7HVWý1ðäïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäé
7DEOHýèðìæ )XQFWLRQDOý5HTXLUHPHQWVýDQGý$VVRFLDWHGý7HVWV ïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïïï èðäç



èðç



èðæ

èý 2%-(&7,9(ý7(67ý0(7+2'2/2*<ý)25
)25:$5'ý&2//,6,21ý:$51,1*
6<67(06

èïìý,QWURGXFWLRQ
7KLVýFKDSWHUýSUHVHQWVýDQýREMHFWLYHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýWRýHYDOXDWHýWKHýFRPSOLDQFHýRIýD
)RUZDUGý&ROOLVLRQý:DUQLQJýõ)&:ôýV\VWHPýZLWKýWKHýPLQLPXPýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWV
GHYHORSHGýLQý&KDSWHUýéïýý7KHýFRUHýRIýWKLVýPHWKRGRORJ\ýLVýDýVHWýRIýëçýYHKLFOHðOHYHOýWHVW
SURFHGXUHVýWKDWýHYDOXDWHýZKHWKHUýFUDVKýDOHUWVýDUHýLVVXHGýZLWKýDFFHSWDEOHýWLPLQJýLQ
DSSURSULDWHýVLWXDWLRQVïýý7KHýWHVWVýDOVRýHYDOXDWHýZKHWKHUýFUDVKýDOHUWVýRFFXUýWRRýIUHTXHQWO\ýLQ
VLWXDWLRQVýWKDWýGULYHUVýDUHýH[SHFWHGýWRýILQGýQRQðDODUPLQJïýý%HFDXVHýWKHVHýDUHýPLQLPXP
UHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýIXQFWLRQDOLW\ýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýìñýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýHLWKHU
SDVVHVýRUýIDLOVýWKHýWHVWLQJýDQGýQRýUHODWLYHýUDWLQJýLVýSURYLGHGï

3RVVLEOHýXVHUVýRIýWKHýWHVWVýDUHýDVVXPHGýWRýLQFOXGHýYHKLFOHýPDQXIDFWXUHUVñýFRXQWHUPHDVXUH
VXSSOLHUVñýJRYHUQPHQWýRUJDQL]DWLRQVñýDQGýLQGHSHQGHQWýLQVWLWXWLRQVïý7KHýWHVWVýDUHýGHVLJQHG
VRýWKH\ýFDQýEHýH[HFXWHGýDWýDýYDULHW\ýRIýYHKLFOHýSURYLQJýJURXQGVýDQGýWHVWýWUDFNýIDFLOLWLHV
ZLWKýPLQLPXPýLPSDFWýRQýWKHýWHVWýUHVXOWVïýý7RýSDVVýWHVWLQJñýDýFRXQWHUPHDVXUHýPXVWýSDVV
HDFKýRIýìæýLQGLYLGXDOýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDQGýDýVHWýRIýQLQHýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWVï
7KHýFUDVKýDOHUWýWHVWVýVLPXODWHýVLWXDWLRQVýLQýZKLFKýDQýDOHUWýLVýUHTXLUHGïýý7KHVHýWHVWVýDOVR
HYOXDWHýWKHý)&:ýV\VWHPýEDVHGýRQýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWVïýý7KHýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUW
WHVWVýGHULYHýIURPýWKHýRSHUDWLRQDOýVFHQDULRVýDQGýLQYROYHýVLPXODWLQJýFRPPRQýGULYLQJ
FRQGLWLRQVýLQýZKLFKýDQýDOHUWýVKRXOGýQRWýRFFXUñýEXWýWKDWýPD\ýFKDOOHQJHýWKHýV\VWHPýEHLQJ
WHVWHGïýý7KHVHýWHVWVýLQFOXGHýFRPELQLQJýDýYDULHW\ýRIýYHKLFOHýVSHHGVñýURDGZD\ýJHRPHWULHVñ
SDYHPHQWýDQGýODQHýPDUNLQJýFRQGLWLRQVñýHQYLURQPHQWDOýFRQGLWLRQVñýRXWðRIðSDWKýREMHFWVñ
DQGýPRUHï

7KHýSURSRVHGýVHWýRIýWHVWVýDSSHDUýWRýEHýSUDFWLFDOýWRýH[HFXWHïý7KHýH[HFXWLRQýWLPHýLV
HVWLPDWHGýWRýEHýQRýPRUHýWKDQýIRXUýZHHNVñýEDVHGýRQýWKHýH[SHULHQFHýRIýH[HFXWLQJýILYHýRIýWKH
WHVWVýõDVýUHSRUWHGýODWHUñýLQý&KDSWHUýæôïýý7KHýIRXUýZHHNýHVWLPDWHýGRHVýQRWýLQFOXGHýLQLWLDO
SURSýIDEULFDWLRQñýVHWðXSñýDQGýVXUYH\LQJýRIýWHVWýVLWHVïýý$ýFRPSOHWHO\ýH[KDXVWLYHýVHWýRIýWHVWV
WKDWýZRXOGýHYDOXDWHýDQý)&:ýV\VWHPýLQýDOOýFRQFHLYDEOHýFLUFXPVWDQFHVýZRXOGýLQYROYH
PDQ\ýPRUHýWHVWVñýDQGýUHTXLUHýPXFKýORQJHUýWHVWLQJýVFKHGXOHVïýý7KLVýLVýEHFDXVHýWKHUHýDUHýDQ
HQRUPRXVýYDULHW\ýRIýSRVVLEOHýURDGîYHKLFOHîHQYLURQPHQWîPRWLRQýFRQGLWLRQVýWKDWýPLJKW
DIIHFWýDQý)&:ýV\VWHPýSHUIRUPDQFHïýý7KHýSURSRVHGýWHVWýVHWýLVýDýEHVWýDWWHPSWýWRýLGHQWLI\ýWKH
NH\ý)&:ýSHUIRUPDQFHýEHKDYLRUVýLQýDýWHVWLQJýWLPHýIUDPHýWKDWýLVýSUDFWLFDOýIRUýJRYHUQPHQW
DQGýLQGXVWU\ñýDQGýLVýFRQVLVWHQWýZLWKýRWKHUýVDIHW\ðUHODWHGýWHVWLQJýUHJLPHQVï

5HJDUGLQJýGULYHUðYHKLFOHýLQWHUIDFHýUHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéñýWKHýREMHFWLYHýWHVW
SURFHGXUHVýSUHVHQWHGýKHUHýDGGUHVVýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýLQýJUHDWýGHSWKñýEXWýGRýQRWýDGGUHVVýWKH
DOHUWýPRGDOLW\ïýý6XFKýWHVWVýZRXOGýIROORZýIURPýHVWDEOLVKHGýLQGXVWU\ýSUDFWLFHï



èðå

,IýDýFRXQWHUPHDVXUHýIDLOVýWHVWLQJñýWKHUHýLVýDýKLJKýSUREDELOLW\ýWKDWýWKHýV\VWHPýGRHVýQRWýPHHW
DOOýWKHýPLQLPXPýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVïýý,IýDýFRXQWHUPHDVXUHýSDVVHVýWKHýWHVWVñýWKHUHýLVýD
KLJKýFRQILGHQFHýWKDWýWKHýV\VWHPýZRXOGýPHHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýRYHUýDýZLGHýVHWýRI
FRQGLWLRQVïýý1HYHUWKHOHVVñýILHOGýRSHUDWLRQDOýWHVWLQJýZLOOýEHýUHTXLUHGýWRýOHDUQýDERXWýGULYHUV©
DFFHSWDQFHýRIýWKHýV\VWHPýDQGýLWVýSRWHQWLDOýHIIHFWLYHQHVVýLQýWKHýUHDOýZRUOGï

7KLVýFKDSWHUýFRYHUVýWKHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýFRQFHUQHGýZLWKýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVñ
WUDFNýDQGýSURSýUHTXLUHPHQWVñýDQGýWKHýWHVWýGULYLQJýPDQHXYHUVïýý$QýDQDO\VLVýLVýSUHVHQWHG
WKDWýGHVFULEHVýWKHýPDSSLQJýEHWZHHQýUHTXLUHPHQWVýDQGýWKHýWHVWVïýý&KDSWHUýçýFRYHUVýWKHýGDWD
DQDO\VLVýUHTXLUHGýWRýHYDOXDWHýWHVWýGDWDñýDVýZHOOýDVýUHTXLUHPHQWVýIRUýUHSRUWLQJýRQýWKHýWHVWVï
&KDSWHUýæýGHVFULEHVýDQýH[WHQVLYHýVHWýRIýDFWLYLWLHVýXQGHUWDNHQýWRýHYDOXDWHýDQGýYDOLGDWHýWKH
WHVWýPHWKRGRORJ\ïýý7KLVýH[HUFLVHýUHVXOWHGýLQýFKDQJHVýWRýVRPHýLPSRUWDQWýWHVWýGHVLJQ
SDUDPHWHUVýDQGýUHTXLUHPHQWVï

7KHýUHPDLQGHUýRIýWKLVýFKDSWHUýLVýRUJDQL]HGýDVýIROORZVïýý)LUVWñýDQýRYHUYLHZýRIýWKHýWHVWLQJ
DSSURDFKýDQGýKLJKðOHYHOýUHTXLUHPHQWVýDUHýGLVFXVVHGïýý6HFRQGñýGHILQLWLRQVýXVHGýWKURXJKRXW
WKHýFKDSWHUýDUHýSUHVHQWHGñýDORQJýZLWKýDýVHWýRIýVWDQGDUGýõGHIDXOWôýWHVWLQJýFRQGLWLRQVïýý7KLUGñ
WKHýFUDVKýDOHUWýWHVWLQJýDSSURDFKýDQGýGHWDLOHGýWHVWýSURFHGXUHVýDUHýGHVFULEHGïýý)RXUWKñýWKH
RXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWLQJýDSSURDFKýDQGýGHWDLOHGýSURFHGXUHVýDUHýSUHVHQWHGïýý)LIWKñýD
FKDUWýLVýSUHVHQWHGýWKDWýPDSVýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýEDFNýWRýWKHýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVï

7KURXJKRXWýWKLVýUHSRUWñýWKHýWHUPý¦VXEMHFWýYHKLFOH§ýõ69ôýUHIHUVýWRýWKHýYHKLFOHýRQýZKLFKýWKH
)&:ýLVýPRXQWHGñýDQGý¦SULQFLSDOýRWKHUýYHKLFOH§ýõ329ôýUHIHUVýWRýDQRWKHUýYHKLFOHýLQýWKH
YLFLQLW\ï

èïëý 7HVWý0HWKRGRORJ\ý2YHUYLHZ
7KHýREMHFWLYHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýSUHVHQWHGýLQýWKLVýFKDSWHUýLQFOXGHVýëçýYHKLFOHýOHYHOýWHVWVýLQ
ZKLFKýDQý)&:ðHTXLSSHGýVXEMHFWýYHKLFOHýõ69ôýHQFRXQWHUVýVLWXDWLRQVýLQýZKLFKýDýFUDVKýDOHUW
LVýHLWKHUýUHTXLUHGýRUýLVýQRWýDOORZHGïýý'HWDLOHGýGDWDýFROOHFWLRQýDQGýDQDO\VLVýLVýUHTXLUHGýLQ
WKHVHýWHVWVýWRýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýFRPSOLHVýZLWKýWKHýVHWýRIýPLQLPXP
IXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýGHYHORSHGýLQý&KDSWHUýéï

7KHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýLQFOXGHVýVHYHUDOýHOHPHQWVýWKDWýDUHýSUHVHQWHGýLQýWKHýUHPDLQGHUýRIýWKLV
FKDSWHUñýDVýZHOOýDVýLQýWKHýIROORZLQJýFKDSWHUïýý7KHVHýHOHPHQWVýLQFOXGHãýWHVWýLQVWUXPHQWDWLRQ
UHTXLUHPHQWVâýWHVWýVLWHýDQGýWHVWLQJýSURSVýUHTXLUHPHQWVâýGULYLQJýPDQHXYHUýLQVWUXFWLRQVâýDQG
GDWDýUHSRUWLQJýDQGýDQDO\VLVýUHTXLUHPHQWVïýý7KLVýFKDSWHUýSUHVHQWVýDOOýEXWýWKHýILQDOýHOHPHQWñ
ZKLFKýLVýJLYHQýLQý&KDSWHUýçïýý7KHýUHDGHUýZLOOýQRWHýWKDWýEHJLQQLQJýZLWKý6HFWLRQýèïêñýWKH
PHWKRGRORJ\ýLVýSUHVHQWHGýDVýLQVWUXFWLRQVýWRýDýSDUW\ýZLWKýUHVSRQVLELOLW\ýIRUýVHOHFWLQJýWHVW
LQVWUXPHQWDWLRQñýH[HFXWLQJýWKHýWHVWVñýDQGýDQDO\]LQJýWKHýUHVXOWVýWRýSURYLGHýWKHýILQDOýSDVVîIDLO
UHVXOWï

7KHýSURFHVVýXVHGýWRýGHVLJQýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýWKHPVHOYHVýZDVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýìï
%ULHIO\ñýWKHýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýGHYHORSHGýLQý&KDSWHUýéýDUHýWHVWHGýLQýVLWXDWLRQV
GHULYHGýIURPýWKHýWDUJHWHGýVFHQDULRVýRIý&KDSWHUýëïýý7KHýSDUDPHWHUVýRIýWKHýVFHQDULRVñýVXFK



èðä

DVýURDGýJHRPHWU\ñýHQYLURQPHQWDOýFRQGLWLRQVñýUHODWLYHýYHKLFOHýPRWLRQVñýDQGýURDGZD\ýVFHQHñ
DUHýVHOHFWHGýIURPýDýVHWýRIýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHVýWKDWýDWWHPSWýWRýUHSUHVHQWýWKHýGLYHUVHQHVV
RIýGULYLQJýFRQGLWLRQVïýý7KHýWHVWVýDUHýVHOHFWHGýWRýH[HUFLVHýDýYDULHW\ýRIýUHTXLUHGý)&:ýV\VWHP
EHKDYLRUVñýDQGýVRPHWLPHVýWKHýSDUDPHWHUVýRIýWKHýVFHQDULRVýDUHýFKRVHQýWRýWHVWýLPSRUWDQWñ
NQRZQýWHFKQLFDOýFKDOOHQJHVý)&:ýGHYHORSHUVýIDFHïýý7KHýKXPDQýIDFWRUVýZRUNýRIý&KDSWHUýê
GULYHVýWKHýGHVLUHGýWLPLQJýRIýWKHýFUDVKýDOHUWýRQVHWï

7KHýREMHFWLYHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýLQFOXGHVýWZRýW\SHVýRIýWHVWVñýZKLFKýDUHýFDOOHGý¦FUDVKýDOHUW
WHVWV§ýDQGý¦RXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWVï§ýý&UDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýVLWXDWLRQVýLQýZKLFKýD
FUDVKýDOHUWýPXVWýRFFXUýZLWKýDFFHSWDEOHýDOHUWýRQVHWýWLPLQJïýý2XWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWV
VLPXODWHýFRPPRQýGULYLQJýVLWXDWLRQVýLQýZKLFKýDOHUWVýDUHýQRWýGHVLUDEOHýEXWýPD\ýRFFXUýGXHýWR
WHFKQLFDOýFKDOOHQJHVï

7KHýUHPDLQGHUýRIýWKLVýVHFWLRQýSUHVHQWVýLPSRUWDQWýFRQFHSWVýLQýWHVWýPHWKRGRORJ\ýDSSURDFK
DQGýGHVLJQï

èïëïìý &ULWHULDýIRUý3DVVLQJýWKHý7HVWLQJ

6XFFHVVIXOýFRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýLQýWHVWLQJýLVýGHILQHGýDVýSDVVLQJýHDFKýRIýIRXU
DUHDVãýýFUDVKýDOHUWýWHVWVâýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWVâýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWVâýDQG
GULYHUðYHKLFOHýLQWHUIDFHýWHVWVïýý6XFFHVVýLQýHDFKýRIýWKHVHýDUHDVýLVýGHILQHGýEHORZïýý'HWDLOHG
LQVWUXFWLRQVýIRUýFRPSXWDWLRQVýQHFHVVDU\ýWRýGHWHUPLQHýVXFFHVVýLQýHDFKýDUHDýDUHýSUHVHQWHGýLQ
ODWHUýVHFWLRQVï

èïëïëý &UDVKý$OHUWý7HVWV

&UDVKýDOHUWýWHVWýSURFHGXUHVýDUHýGULYLQJýPDQHXYHUVýLQYROYLQJýWZRýRUýPRUHýYHKLFOHVïýý7KHVH
PDQHXYHUVýDUHýGHVLJQHGýVXFKýWKDWýWKHýFRXQWHUPHDVXUHðHTXLSSHGýVXEMHFWýYHKLFOHýõ69ô
HQFRXQWHUVýVLWXDWLRQVýWKDWýVKRXOGýWULJJHUýDýFUDVKýDOHUWýIRUýDýFRXQWHUPHDVXUHýV\VWHPýWKDW
PHHWVýWKHýPLQLPXPýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVïýýõ6HHý&KDSWHUýéýIRUýWKHVHýUHTXLUHPHQWVôï
7KHýVLJQLILFDQWýGDWDýIURPýHDFKýWHVWýWULDOýLVýDýFRPSDULVRQýRIýWKHýWLPHýõRUýSRVLWLRQôýDWýZKLFK
WKHýFUDVKýDOHUWýRQVHWýDFWXDOO\ýRFFXUUHGýõLIýWKH\ýRFFXUUHGôýDQGýWKHýWLPHýõRUýSRVLWLRQôýDW
ZKLFKýWKHýDOHUWVýZHUHýUHTXLUHGýWRýRFFXUï

)LYHýWULDOVýRIýHDFKýWHVWýDUHýSHUIRUPHGïýý$OHUWýRQVHWVýVKRXOGýEHýQHLWKHUý¦WRRýODWH§ýQRUý¦WRR
HDUO\ñ§ýDVýGHILQHGýLQýWKHýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéñý6HFWLRQýëñýDQGýWKHý$OHUWý=RQH
UHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéñý6HFWLRQýêïýý7RýSDVVýWKHýWHVWLQJñýDýFRXQWHUPHDVXUHýPXVWýVDWLVI\
WZRýFULWHULDïýý)LUVWñýLQýJHQHUDOñýWKHýFUDVKýDOHUWýRQVHWýFDQQRWýEHýWRRýODWHýIRUýDQ\ýWULDOýRIýDQ\
WHVWïýýõ([FHSWLRQVýIURPýWKLVýUXOHýDUHýGHVFULEHGýLQý6HFWLRQýèïéïéïôýý6HFRQGñýWKHýLQVWDQFHVýLQ
ZKLFKýWKHýDOHUWýRQVHWýRFFXUVýWRRýHDUO\ýDUHýZHLJKWHGýE\ýWHVWñýDQGýWKHýZHLJKWHGýVXPýLV
FRPSDUHGýWRýDýWKUHVKROGïýý,IýWKHýWKUHVKROGýLVýH[FHHGHGñýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýIDLOVýWHVWLQJï



èðìí

èïëïêý 2XWð2Ið3DWKý1XLVDQFHý$OHUWý7HVWV

2XWðRIðSDWKýQXLVDQFHðDOHUWýWHVWVýGHWHUPLQHýZKHWKHUýDýFRXQWHUPHDVXUHýSURGXFHVýWRRýPDQ\
DOHUWVýZKHQýFRQIURQWHGýZLWKýFRPPRQýGULYLQJýVLWXDWLRQVïýý7KHýWHVWVýIROORZýFORVHO\ýIURP
WKHýRSHUDWLRQDOýVFHQDULRVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýëïýý7KHý69ýLVýGULYHQýSDVWýVWDWLRQDU\ýRU
PRYLQJýREMHFWVýRUýYHKLFOHVýWKDWýDUHýNHSWýRXWVLGHýWKHý$OHUWý=RQHñýVRýWKDWýDQ\ýDOHUWýWKDW
RFFXUVýLVýDQýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWïýý7KHýWHVWVýDUHýUHSHDWHGýDýVSHFLILFýQXPEHUýRIýWLPHV
WRýUHSUHVHQWýW\SLFDOýH[SRVXUHVýRIýGULYHUVýWRýFRPPRQýREMHFWVñýDVýGHVFULEHGýODWHUï

7KHýWHVWýGHVFULSWLRQVýLQFOXGHýGHWDLOVýIRUýWKHýVHOHFWLRQýDQGýVHWXSýRIýWKHýWUDFNýDQGýSURSVñ
GULYLQJýLQVWUXFWLRQVñýDQGýGDWDýFROOHFWLRQýUHTXLUHPHQWVïýý,QýJHQHUDOñýDýV\VWHPýWKDWýPHHWVýWKH
PLQLPXPýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDQ\ýDOHUWVýGXULQJýWKHýH[HFXWLRQýRI
WKHýWHVWVïýý,IýDýV\VWHPýGRHVýSURGXFHýDOHUWVýGXULQJýH[HFXWLRQýRIýVRPHýRIýWKHýWHVWVñýWKHQýWKH
VSHFLILFýFRQGLWLRQVýDWýWKHýWLPHýRIýWKHýDOHUWýDUHýUHFRUGHGïýý$JDLQñýDýZHLJKWHGýVXPýRI
LQVWDQFHVýLQýZKLFKýDOHUWVýRFFXUýDUHýFRPSDUHGýWRýDýWKUHVKROGïýý7KHýZHLJKWVýDQGýWKH
WKUHVKROGýIRUýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWLQJýDUHýFKRVHQýWRýHVWLPDWHýWKHýIUHTXHQF\ýWKDW
WKLVýW\SHýRIýQXLVDQFHýDOHUWýLVýOLNHO\ýWRýRFFXUýGXULQJýW\SLFDOýGULYLQJýSDWWHUQVýRQýSXEOLF
URDGVïýý,IýWKHýWKUHVKROGýLVýH[FHHGHGñýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýIDLOVýWHVWLQJï

èïëïéý 'ULYHUð9HKLFOHý,QWHUIDFHý7HVWV

7KHý)&:ýIXQFWLRQDOýVSHFLILFDWLRQVýLQý&KDSWHUýéýGHVFULEHýUHFRPPHQGDWLRQVýIRUýWKHýGULYHUð
YHKLFOHýLQWHUIDFHïýý7KHýUHTXLUHPHQWVýIRUýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýGXULQJýDQýDSSURDFKýDUHýWHVWHG
H[WHQVLYHO\ýLQýWKHýREMHFWLYHýWHVWýSURFHGXUHVïýý)RUýWKHýRWKHUýUHTXLUHPHQWVñýKRZHYHUñýQR
VSHFLILFýWHVWLQJýSURFHGXUHVýDUHýSURYLGHGýKHUHýEHFDXVHýWKHýWHVWVýIRUýWKHVHýUHTXLUHPHQWVýDUH
FRQVLGHUHGýVWUDLJKWIRUZDUGýDQGýZLWKLQýWKHýUHDOPýRIýFXUUHQWýLQGXVWU\ýSUDFWLFHï

èïëïèý )&:ý6\VWHPVý:LWKý0XOWLSOHý$OHUWý6WDJHVýDQGîRUý'ULYHUð
$GMXVWDEOHý7LPLQJ

7KURXJKRXWýWKHýUHPDLQGHUýRIýWKLVýFKDSWHUýDQGý&KDSWHUýçñý¦FUDVKýDOHUW§ýUHIHUVýWRýWKHýPRVW
XUJHQWýOHYHOýRIýDOHUWïýý7KLVýLVýWKHýRQO\ýDOHUWýOHYHOýIRUýZKLFKýVSHFLILFýWLPLQJýUHTXLUHPHQWV
DUHýGHYHORSHGýLQý&KDSWHUýéñýDQGýWKHýRQO\ýDOHUWýOHYHOýDGGUHVVHGýE\ýWKHýWHVWýSURFHGXUHV
SUHVHQWHGýLQý&KDSWHUýèï

,IýWKHý)&:ýV\VWHPýSURYLGHVýDQ\ýVHQVLWLYLW\ýDGMXVWPHQWñýLWýVKRXOGýEHýWXQHGýIRUýWHVWLQJýWR
WKHýPLQLPXPýVHQVLWLYLW\ýWRýSRWHQWLDOýWKUHDWVý¤ýWKDWýLVñýWRýWKHýVHWWLQJýWKDWýPLQLPL]HVýWKH
OLNHOLKRRGýWKHýXQLWýZRXOGýLVVXHýDQýDOHUWýLQýDýJLYHQýVLWXDWLRQïýýõ7KLVýVHWWLQJýPLJKWýDOVRýEH
FDOOHGýWKHý¦ODWHVWñ§ý¦FORVHVW§ýVHWWLQJïôýý8VLQJýWKLVýVHWWLQJýLQýWHVWLQJýHQVXUHVýWKDWýDýGULYHU
ZKRýWXUQVýGRZQýWKHýVHQVLWLYLW\ýWRýPLQLPL]HýQXLVDQFHVýZLOOýVWLOOýUHFHLYHýWLPHO\ýDOHUWVýLQ
SRWHQWLDOO\ýDODUPLQJýVLWXDWLRQVïýý)&:ýV\VWHPýVXSSOLHUVýPD\ýFKRRVHýWRýDOORZýWKHýGULYHUýWR
DGMXVWýWKHýWLPLQJýRIýDOHUWVýWRýDFFRPPRGDWHýDýVXEVHWýRIýGULYHUVýZKRýPD\ýSUHIHUýHDUOLHU
DOHUWVâýWKDWýLVñýGULYHUVýPD\ýEHýZLOOLQJýWRýWUDGHðRIIýDGGLWLRQDOýQXLVDQFHýDOHUWVýIRUýWKHýDELOLW\
WRýUHFHLYHýHDUOLHUýDOHUWVï



èðìì

èïëïçý ,QGHSHQGHQWý9DULDEOHVýDQGý7HVWý3URFHGXUHý'HVLJQ

'HVLJQLQJýDýVHWýRIýWHVWýSURFHGXUHVýWRýHYDOXDWHýDýFUDVKýFRXQWHUPHDVXUHýLQYROYHVýVHOHFWLQJ
VSHFLILFýH[DPSOHVýRIýNH\ýVFHQDULRVýLQýZKLFKýLWýLVýGHVLUDEOHýWRýVSHFLI\ýDQGýPHDVXUH
FRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHïýý7KHýGULYLQJýHQYLURQPHQWýLVýFRPSOH[ýDQGýYDULHGñýDQG
GULYHUVýDUHýSUHVXPHGýWRýH[SHFWýDQý)&:ýV\VWHPýWRýIXQFWLRQýSURSHUO\ñýLQGHSHQGHQWýRIýWKHLU
GULYLQJýVLWXDWLRQïýý7KHUHIRUHñýFDUHýKDVýEHHQýXVHGýWRýHQVXUHýWKDWýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýH[SORUH
ZKHWKHUýRUýQRWýDýFRXQWHUPHDVXUHýZLOOýSHUIRUPýZLWKýPLQLPXPýIXQFWLRQDOLW\ýDFURVVýWKHýYDVW
PDMRULW\ýRIýFRQGLWLRQVýDVVRFLDWHGýZLWKýGULYLQJýLQýWKHý8ï6ïñýZKLOHýPLQLPL]LQJýWKHýQXPEHU
RIýWHVWVýIRUýIHDVLELOLW\ýUHDVRQVï

7DEOHýèðìýLVýDýOLVWýRIýWKHýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHVýYDULHGýRYHUýWKHýFRXUVHýRIýWKHýWHVWLQJïýý$OVR
VKRZQýDUHýWKHýYDOXHVýWDNHQýGXULQJýDWýOHDVWýRQHýWHVWïýý)RUýH[DPSOHñýDPELHQWýLOOXPLQDWLRQ
FRQGLWLRQVýLQFOXGHýGD\WLPHýDQGýQLJKWWLPHýõZKLFKýDUHýGHILQHGýLQýWKHý'HILQLWLRQVýVHFWLRQôï
2YHUKHDGýREMHFWVýLQFOXGHýDQýRYHUKHDGýURDGýVLJQýDQGýDQýDEVHQFHýRIýRYHUKHDGýREMHFWVï
2YHUýëíýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHVýDUHýVKRZQïýý,WýLVýQRWýIHDVLEOHýWRýWHVWýDWýDOOýFRPELQDWLRQVï
,QVWHDGñýFRPELQDWLRQVýRIýYDULDEOHVýZHUHýVHOHFWHGýWRýWHVWýFRXQWHUPHDVXUHVýLQýFKDOOHQJLQJ
VLWXDWLRQVýFRQVLGHUHGýLPSRUWDQWýIRUýHIIHFWLYHQHVVýDQGýGULYHUýDFFHSWDQFHïýý$OOýYDOXHVýDUH
GHILQHGýLQýWKLVýFKDSWHUï

)RUýH[DPSOHñýRQHýWHVWýLQFOXGHVýWKHýFRXQWHUPHDVXUHðHTXLSSHGý69ýDSSURDFKLQJýDýVWRSSHG
YHKLFOHýVWRSSHGýXQGHUýDýODUJHýRYHUKHDGýURDGýVLJQïýý7KLVýVLWXDWLRQýLVýH[SHFWHGýWRýFKDOOHQJH
)&:ýV\VWHPVýWKDWýXVHýVHQVRUðSURFHVVLQJýWHFKQRORJLHVýWKDWýODFNýUHVROXWLRQýRIýWDUJHWVýLQýWKH
YHUWLFDOýGLUHFWLRQïýý<HWýWKLVýGULYLQJýVLWXDWLRQýLVýFRQVLGHUHGýFRPPRQýHQRXJKýDQGýHVVHQWLDO
HQRXJKýWRýVXFFHVVIXOýGHSOR\PHQWýWKDWýWKHýWHVWýLVýLQFOXGHGï

5DUHýFRPELQDWLRQVýRIýYDULDEOHVýWKDWýPD\ýZHOOýFRQIXVHý)&:ýV\VWHPVýDQGýDUHýQRWýUHTXLUHG
IRUýGULYHUýDFFHSWDQFHýPD\ýQRWýEHýLQFOXGHGñýLQýWKHýLQWHUHVWVýRIýH[SHGLWLQJýWKHýGHSOR\PHQW
RIýDFFHSWDEOHýVDIHW\ýV\VWHPVýWKDWýPD\ýUHGXFHýKDUPýGXHýWRýFUDVKHVï



èðìë

7DEOHýèðì ,QGHSHQGHQWý9DULDEOHVýWKDWýDUHý9DULHGýLQýWKHý7HVW
3URFHGXUHV

,QGHSHQGHQWý9DULDEOH 9DOXHVý5HTXLUHG

(QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVýDQGý9LVLELOLW\

$PELHQWýLOOXPLQDWLRQ 'D\WLPHñýQLJKWWLPH

$WPRVSKHULFýYLVLELOLW\ *RRGýYLVLELOLW\ñýIRJ

329ýUHDUðHQGýUHWURUHIOHFWRUV &OHDQñýGXVW\

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý3DYHPHQWý&RQGLWLRQV

+RUL]RQWDOýFXUYDWXUH 6WUDLJKWñýFXUYHGñýWUDQVLWLRQýIURPýVWUDLJKW
WRýFXUYHGñý8ðWXUQ

9HUWLFDOýFXUYDWXUH )ODWýURDGñýKLOOýFUHVWñýKLOOýVDJ

3DLQWHGýODQHýPDUNLQJV *RRGýTXDOLW\ñýSRRUýTXDOLW\ñýQRQH

5RDGýVXUIDFHýZHWQHVV 'U\ñýZHW

5RDGýXQHYHQQHVV 3DYHPHQWýLQýJRRGýVKDSHñýSRRUO\ýSDYHGýRU
XQSDYHG

329VýDQGý2EMHFWVýLQý6FHQH

7\SHýRIý329V 1RQHñýPLGðVL]HGýVHGDQñýPRWRUF\FOHñýWUXFN

7\SHýRIýREMHFWõVôýRQýURDGVLGHýRUýLQ
DGMDFHQWýODQHV

1RQHñýJXDUGUDLOVñýFRQFUHWHýEDUULHUñ
PDLOER[HVñýURDGýVLJQVñýVORZýYHKLFOHV

7\SHýRIýREMHFWýRYHUKHDGýRUýRQýWKH
URDGýVXUIDFH

1RQHñýRYHUKHDGýVLJQñýJUDWLQJýLQýURDGñ
UHWURUHIOHFWRUVýRQýURDGñýGHEULVýRQýURDG

0RWLRQVýRIý69ýDQGý329

69ýLQLWLDOýVSHHGV ìëíýNSKñýìííýNSKñýåíýNSKñýæëýNSKñýèíðæí
NSKñýêíðèíýNSKñýëéýNSKï

,QLWLDOýFORVLQJýVSHHGýõDSSURDFKLQJ
329ô

íýNSKñýëéýNSKñýêêýNSKñýéíýNSKñýçåýNSKñ
æëýNSKñýìííýNSK

329ýGHFHOHUDWLRQ 1RQHñýðíïìèýJñýðíïéýJ

/DWHUDOýPDQHXYHUVýEHIRUHýDOHUW 1RQHñý329ýFXWðLQñý69ýODQHýFKDQJH



èðìê

èïëïæý ý$SSURDFKýWRý,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

7KHýDSSURDFKýXVHGýLQýWKHýGHYHORSPHQWýRIýWKHVHýSURFHGXUHVýLVýWRýDOORZýWKHýWHVWLQJ
RUJDQL]DWLRQVýDVýPXFKýIUHHGRPýDVýSRVVLEOHýWRýGHYHORSýWKHLUýRZQýDSSURDFKHVýWRýWHVW
LQVWUXPHQWDWLRQñýGDWDýSURFHVVLQJñýDQGýYHKLFOHýFRQWUROïýý7KHýWHVWýSURFHGXUHVýOHY\
UHTXLUHPHQWVýRQO\ýRQýWKHýDFFXUDF\ýZLWKýZKLFKýNH\ýYDULDEOHVýQHHGýWRýEHýFRQWUROOHGýRU
HVWLPDWHGïýý1RýUHTXLUHPHQWVýDUHýXVHGýWRýVWLSXODWHýWKHýXVHýRIýVSHFLILFýLQVWUXPHQWDWLRQñýGDWDð
SURFHVVLQJýDSSURDFKHVñýDQGýVRýRQï

2QHýPRWLYHýIRUýWKLVýDSSURDFKýLVýWRýDOORZýWHVWLQJýRUJDQL]DWLRQVýWKHýIUHHGRPýWRýGHYHORSýDQG
XVHýLQQRYDWLYHýDSSURDFKHVýWRýLPSOHPHQWLQJýWKHýWHVWýSURFHGXUHVïýý3HUIRUPLQJýWKHýSURSRVHG
WHVWýSURFHGXUHVýZLOOýLQYROYHýVWDJLQJýSUHVFULEHGýYHKLFOHýPRWLRQVýDQGýPHDVXULQJýUHODWLYH
PRWLRQVýEHWZHHQýYHKLFOHVýDQGîRUýVWDWLRQDU\ýSURSVýDQGîRUýURDGVïýý7KHýWHVWLQJýLQYROYHVýWKH
PHDVXUHPHQWñýHVWLPDWLRQñýDQGýFRQWUROýRIýPDQ\ýYDULDEOHVïýý,WýVHHPVýZLVHýWRýSURYLGHýDýJRRG
WHVWLQJýIUDPHZRUNýZLWKRXWýRYHUðFRQVWUDLQLQJýLWVýLPSOHPHQWDWLRQïýý$ýVHFRQGýPRWLYHýIRU
QRWýVSHFLI\LQJýKLJKO\ýGHWDLOHGýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýLVýWKDWýLQVWUXPHQWDWLRQ
FKRLFHVýPD\ýHYROYHýDVýWHFKQRORJ\ýHYROYHVï

7RýLOOXVWUDWHýWKHýDSSURDFKñýIRUýH[DPSOHñýVRPHýWHVWVýUHTXLUHýDýYHKLFOHýWRýEHýGULYHQýZLWKLQýD
ODQHýVXFKýWKDWýWKHUHýLVýDýäèøýFRQILGHQFHýOHYHOýWKDWýWKHýFHQWHUýRIýJUDYLW\ýõ&*ôýVWUD\V
ODWHUDOO\ýQRýIXUWKHUýWKDQýíïèíPýIURPýWKHýODQHýFHQWHUOLQHïýý7KHýXVHUýLVýWKHQýUHVSRQVLEOHýWR
LGHQWLI\ýKDUGZDUHýDQGýVRIWZDUHýDSSURDFKHVñýDQGýWRýGRFXPHQWýWKHýXQFHUWDLQWLHVýDVVRFLDWHG
ZLWKýWKHýYDULRXVýPHDVXUHPHQWVñýDQGýILQDOO\ýWRýGHPRQVWUDWHýLQýDýWHVWýUHSRUWýKRZýWKH
UHTXLUHPHQWVýJLYHQýLQýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýZHUHýVDWLVILHGïýý7KXVñýWKHýWHVWLQJýRUJDQL]DWLRQV
EHDUýDýEXUGHQýRIýFDOLEUDWLRQñýDQDO\VLVñýDQGýGRFXPHQWDWLRQýWKDWýZRXOGýQRWýH[LVWýLIýPRUH
VSHFLILFýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýZHUHýXVHGï

7KLVýDSSURDFKýDOVRýKDVýFRQVHTXHQFHVýIRUýWKHýUHFLSLHQWýRIýDýWHVWýUHSRUWïýý7KHýUHFLSLHQWýRI
WKHýUHSRUWýZLOOýQHHGýWRýH[DPLQHýDQGýDVVHVVýWKHýYDOLGLW\ýRIýDUJXPHQWVýLQýWKHýUHSRUW
UHJDUGLQJýPHDVXUHPHQWýXQFHUWDLQW\ýDQGýWKHýVDWLVIDFWLRQýRIýUHTXLUHPHQWVýLQýWKHýWHVW
SURFHGXUHVï



èðìé

7DEOHýèðë )XQFWLRQVý$VVLJQHGýWRý7HVWý3URFHGXUHý'RFXPHQWVñý7HVWLQJ
2UJDQL]DWLRQñýDQGý5HFLSLHQWVýRIý7HVWý5HSRUWV

7HVWýSURFHGXUHVýVSHFLI\
WKHýIROORZLQJñýLQFOXGLQJ
DOORZDEOHýUDQJHVýRIýNH\
YDULDEOHVñýZKHUH
DSSURSULDWHã

7HVWýFRQGLWLRQVýDOORZHGýõHïJïñýZHDWKHUñýDQGýLOOXPLQDWLRQôï

7HVWýVHWðXSñýLQFOXGLQJýSURSVýõHïJïñýURDGýJHRPHWU\ñý329ýGHVFULSWLRQVôï

'LUHFWLRQVýIRUýH[HFXWLQJýWHVWVñýDQGýUHTXLUHGýDFFXUDF\ýYDOXHVýIRUýNH\
SDUDPHWHUVýõHïJïñýDýVSHFLILHGýYHKLFOHýVSHHGýDQGýDQýDOORZHGýGHYLDWLRQ
IURPýWKDWýYDOXHôï

5HTXLUHPHQWVýIRUýWKHýDFFXUDF\ýYDOXHVýRIýVHOHFWHGýLQWHUPHGLDWH
TXDQWLWLHVýXVHGýIRUýFRXQWHUPHDVXUHýHYDOXDWLRQýõHïJïñýWKHýDFFXUDF\
ZLWKýZKLFKýWKHýGLIIHUHQFHýLQýFUDVKýDOHUWýWHVWVýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDW
DOHUWýRQVHWýDQGýWKHýPLQLPXPýUHTXLUHGýGLVWDQFHýIRUýDQýDOHUWýPXVWýEH
GHWHUPLQHGôï

&RXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýPHWULFVýWRýEHýFRPSXWHGýIRUýHDFKýWHVW
WULDOñýIRUýXVHýLQýFRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýHYDOXDWLRQï

,QVWUXFWLRQVýIRUýFRPELQLQJýWKHýUHVXOWVýRIýLQGLYLGXDOýWHVWýUXQVýWR
GHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýPHHWVýPLQLPXP
IXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVï

7KHýWHVWLQJýRUJDQL]DWLRQ
PXVWýVHOHFWýDQGîRU
GHYHORSýWKHýIROORZLQJ
FRPSRQHQWVýRIýWHVWLQJã

,QVWUXPHQWDWLRQï

$Q\ýDFWLYHýFRQWUROýGHYLFHVýXVHGýWRýFRQGXFWýWHVWVï

&DOLEUDWLRQýSURFHGXUHVï

'DWDýSURFHVVLQJýDOJRULWKPVýIRUýWHVWLQJýSXUSRVHVï

0HWKRGýRIýPRGHOLQJýDQGýUHSRUWLQJýXQFHUWDLQWLHVï
7HVWLQJýRUJDQL]DWLRQ©V
UHVSRQVLELOLWLHVýLQFOXGHã

,GHQWLILFDWLRQýRIýPHDVXUHPHQWñýHVWLPDWLRQñýFRQWUROñýDQGýPRGHOLQJ
HUURUVýWKDWýFRQWULEXWHýWRýXQFHUWDLQWLHVýDVVRFLDWHGýZLWKýYDULDEOHVýWKDW
WKHýWHVWýSURFHGXUHVýOHY\ýUHTXLUHPHQWVýXSRQï

&DOLEUDWLRQýRIýHTXLSPHQWñýZKHQýQHFHVVDU\ï

'HVFULELQJýPHWKRGVýRIýGDWDýSURFHVVLQJï

'HVFULELQJýKRZýXQFHUWDLQWLHVýDUHýGHWHUPLQHGï

'HPRQVWUDWLQJýWKDWýUHTXLUHPHQWVýRQýWHVWýVHWðXSýDQGýH[HFXWLRQýDUH
VDWLVILHGñýZKLOHýLQFOXGLQJýWKHýHIIHFWVýRIýDQ\ýVLJQLILFDQWýXQFHUWDLQWLHV
DVVRFLDWHGýZLWKýLQVWUXPHQWDWLRQñýFRQWUROñýRUýGDWDýSURFHVVLQJï

(YDOXDWLQJýDSSURSULDWHýXQFHUWDLQWLHVýDVVRFLDWHGýZLWKýWHVW
SHUIRUPDQFHýPHWULFVï

5HFLSLHQWýRIýDýWHVW
UHSRUWýEHDUVýWKHVH
UHVSRQVLELOLWLHVã

$VVHVVPHQWýRIýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWLQJýRUJDQL]DWLRQ©VýDUJXPHQWV
FRQFHUQLQJýLQVWUXPHQWDWLRQýFKRLFHýDQGýFDOLEUDWLRQýDSSURDFKï

$VVHVVPHQWýRIýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWLQJýRUJDQL]DWLRQ©VýDUJXPHQWV
FRQFHUQLQJýWKHýVDWLVIDFWLRQýRIýUHTXLUHPHQWVýRQýDFFXUDF\ýOHYHOV
DVVRFLDWHGýZLWKýWHVWýH[HFXWLRQýDQGýPHDVXUHPHQWï



èðìè

èïëïæïìý +DQGOLQJý0HDVXUHPHQWý8QFHUWDLQW\ý(IIHFWV

7KLVýVHFWLRQýGHVFULEHVýWKHýVFRSHýRIýWKHýXVHU©VýUHVSRQVLELOLW\ýWRýXQGHUVWDQGýDQGýGRFXPHQW
HIIHFWVýRIýPHDVXUHPHQWýXQFHUWDLQW\ï

7KHýXVHUýLVýUHTXLUHGýWRýVKRZýWKDWýDOOýDFFXUDF\ýUHTXLUHPHQWVýJLYHQýLQýWKLVýGRFXPHQWýDUH
PHWïýý7KLVýPD\ýLQYROYHýUHSRUWLQJýFDOLEUDWLRQýSURFHGXUHVýDVýZHOOýDVýSUHVHQWLQJýZRUNýRQ
PRGHOLQJýDQGýDQDO\VLVïýý,QVWUXFWLRQVýLQýWKLVýFKDSWHUýDQGý&KDSWHUýçýVKRXOGýEHýVXIILFLHQWýWR
JXLGHýWKHýXVHUýWKURXJKýWKLVýSURFHVVñýEXWýWKHýIROORZLQJýH[DPSOHVýPD\ýSURYLGHýILUVWðWLPH
UHDGHUVýZLWKýDQýXQGHUVWDQGLQJýRIýWKHýDSSURDFKýWDNHQýLQýWKHVHýSURFHGXUHVýWRýGHDOLQJýZLWK
WKHýGRFXPHQWDWLRQýRIýFDOLEUDWLRQýDQGýXQFHUWDLQWLHVï

([DPSOHãý5RDGZD\ýKRUL]RQWDOýUDGLXVýRIýFXUYDWXUH

5RDGZD\ýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýLVýDQRWKHUýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHýWKDWýLVýVSHFLILHGýIRUýHDFK
WHVWïýý7KHýVSHFLILFDWLRQýLVýJLYHQýLQýWHUPVýRIýDýUDQJHýRIýDOORZDEOHýUDGLXVýRIýFXUYDWXUH
YDOXHVïýý8VHUVýRIýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýPXVWýWKHQýUHSRUWã

�ý 7KHýPHDVXUHGýDQGîRUýHVWLPDWHGýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýRIýWKHýWHVWýVLWHï

�ý 7KHýPHDQVýRIýGHWHUPLQLQJýWKHýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHñýDQGýWKHýHUURUýLQýWKH
GHWHUPLQDWLRQï

�ý +RZýWKHýHUURUýYDOXHýZDVýIRXQGï

$QýDUJXPHQWýIRUýDýäèøýFRQILGHQFHýOHYHOýWKDWýWKHýWHVWýVLWHýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýVDWLVILHVýWKH
UHTXLUHPHQWï

7KHýUHFLSLHQWýRIýWKHýUHSRUWýPLJKWýFKRRVHýWRýH[DPLQHýWKHýFODLPVýDQGýMXVWLILFDWLRQVýUHODWHG
WRýWKHýDFWXDOýPHDVXUHGýYDOXHýRIýWKHýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHñýDVýZHOOýDVýWKHýDUJXPHQWýWKDWýWKH
PHDVXUHPHQWýWUDQVODWHVýLQWRýDQýDFFHSWDEOHýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýYDOXHýõZLWKýäèø
FRQILGHQFHôï

([DPSOHãý&RPSXWDWLRQýRIý&UDVKý$OHUWý3HUIRUPDQFHý0HWULF

)RUýFUDVKýDOHUWýWHVWVñýWKHýPHWULFýRIýFRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýLVýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQ
WKHýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýDQGýWKHýPLQLPXPýUHTXLUHGýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýõZKLFKýGHSHQGVýRQ
WKHýUHODWLYHýVSHHGýEHWZHHQýWKHýYHKLFOHVôïýý7KHýWHVWýSURFHGXUHVýUHTXLUHýWKDWýWKLVýPHWULFýEH
FRPSXWHGýZLWKýDQýDFFXUDF\ýõäèøýFRQILGHQFHôýHTXDOýWRýHLWKHUýèøýRIýWKHýPLQLPXP
UHTXLUHGýZDUQLQJýUDQJHñýRUýëïíýPñýZKLFKHYHUýLVýODUJHUýIRUýWKHýVLWXDWLRQïýý8VHUVýRIýWKHýWHVW
SURFHGXUHýPXVWýWKHQýUHSRUWã

�ý 7KHýPHDQVýRIýHVWLPDWLQJýWKHýPHWULFýIRUýHDFKýWULDOñýLQFOXGLQJýVHQVRU
GHVFULSWLRQVñýGDWDðSURFHVVLQJýWHFKQLTXHVýDQGýDOJRULWKPVï



èðìç

�ý $ýPRGHOýRIýWKHýHVWLPDWLRQýHUURUýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýFRPSXWHGýPHWULFýDQGýD
MXVWLILFDWLRQýIRUýWKHýPRGHOï

�ý $Q\ýFDOLEUDWLRQýSURFHGXUHVýXVHGýWRýDUULYHýDWýWKHýHVWLPDWLRQýHUURUýPRGHOï

�ý $Q\ýPRGHOLQJýDQGýDQDO\VLVýWKDWýVXSSRUWVýWKHýDOJRULWKPýGHYHORSPHQWýRUýWKH
VSHFLILFDWLRQýRIýWKHýDVVRFLDWHGýHVWLPDWLRQýHUURUï

èïëïæïëý ,QVWUXPHQWDWLRQý1RQðLQWHUIHUHQFH

7KHýLQVWUXPHQWDWLRQýQHFHVVDU\ýIRUýWKLVýWHVWýPXVWýEHýLQVWDOOHGýVXFKýWKDWýLWýGRHVýQRWýKLQGHU
RSHUDWLRQýRIýWKHýVXEMHFWýYHKLFOHýRUýFRXQWHUPHDVXUHñýRUýWKHýRSHUDWLQJýFKDUDFWHULVWLFVýRI
HLWKHUï



èðìæ

èïêý 'HILQLWLRQVýDQGý6WDQGDUGý7HVWLQJý&RQGLWLRQV
7KLVýVHFWLRQýSUHVHQWVýGHWDLOHGýGHILQLWLRQVýRIýVRPHýWHFKQLFDOýWHUPVýXVHGýLQýWKHýFKDSWHUï
)LUVWñýGHILQLWLRQVýDUHýSUHVHQWHGýIRUýVRPHýRIýWKHýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHVñýZKLFKýDUHýTXDQWLWLHV
XVHGýWRýGHVFULEHýWHVWLQJýFRQGLWLRQVïýý6HFRQGñýDGGLWLRQDOýGHILQLWLRQVýDUHýJLYHQýWRýDLGýWKH
UHDGHUïýý7KURXJKRXWýWKLVýUHSRUWñýWKHýWHUPý¦VXEMHFWýYHKLFOH§ýõ69ôýUHIHUVýWRýWKHýYHKLFOHýRQ
ZKLFKýWKHý)&:ýLVýPRXQWHGñýDQGý¦SULQFLSDOýRWKHUýYHKLFOH§ýõ329ôýUHIHUVýWRýDQRWKHUýYHKLFOH
LQýWKHýYLFLQLW\ï

èïêïìý 'HILQLWLRQVýRIýVRPHý,QGHSHQGHQWý9DULDEOHV

3DUWýRIýWKHýGHVFULSWLRQýRIýHDFKýWHVWýLVýWKHýVHWýRIýYDOXHVýWDNHQýRQýE\ýDýVHWýRIýLQGHSHQGHQW
YDULDEOHVñýZKLFKýDUHýOLVWHGýLQýWKLVýVHFWLRQñýDORQJýZLWKýGHILQLWLRQVýXVHGýWRýUHIHUýWRýSDUWLFXODU
FRQGLWLRQVï

)RUýH[DPSOHñýDý¦VWUDLJKWýURDG§ýLVýGHILQHGýDVýDýURDGýZLWKýDýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýRIýOHVVýWKDQ
íïìýGHJîìííPïý6RPHýFRQGLWLRQVýFDQQRWýEHýGHVFULEHGýVRýVLPSO\ïýý)RUýH[DPSOHñýXVHGýWR
UHSUHVHQWýURDGVLGHýREMHFWVñýVXFKýDVýDýVSHHGýOLPLWýVLJQñýUHTXLUHýDýPRUHýOHQJWK\ýGHVFULSWLRQï

èïêïìïìý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQV

ý¦'D\WLPHýLOOXPLQDWLRQ§ýLVýGHILQHGýDVýWKHýQDWXUDOýRXWGRRUVýLOOXPLQDWLRQýWKDWýRFFXUVýIURP
êíýPLQXWHVýDIWHUýVXQULVHýWRýêíýPLQXWHVýEHIRUHýVXQVHWï

¦1LJKWWLPHýLOOXPLQDWLRQ§ýLVýGHILQHGýDVýWKHýQDWXUDOýRXWGRRUVýLOOXPLQDWLRQýDYDLODEOHýIURP
WKHýWLPHýEHJLQQLQJýRQHýKRXUýDIWHUýVXQVHWýDQGýHQGLQJýRQHýKRXUýEHIRUHýGDZQï

ý¦*RRGýDWPRVSKHULFýYLVLELOLW\ýFRQGLWLRQV§ýDUHýGHILQHGýDVýJUHDWHUýWKDQýìðNLORPHWHU
YLVLELOLW\ýXVLQJýWKHý5XQZD\ý9LVLELOLW\ý5DWLQJýýõ595ôýRUýVLPLODUýPHWKRGVï

¦3RRUýDWPRVSKHULFýYLVLELOLW\§ýFRQGLWLRQVýDUHýGHILQHGýDVýOHVVýWKDQýëííðPýYLVLELOLW\ýXVLQJ
WKHý5XQZD\ý9LVLELOLW\ý5DWLQJýõ595ôýRUýVLPLODUýPHWKRGVï

ý¦9HU\ýZLQG\ýFRQGLWLRQV§ýH[LVWýLIýHLWKHUýVXVWDLQHGýZLQGýVSHHGVýH[FHHGýêíýNSKýRUýZLQG
JXVWVýH[FHHGýéíýNSKï

èïêïìïëý 2EMHFWVýLQýWKHý6FHQH

ý¦3DVVHQJHUýFDU§ýLVýGHILQHGýDUELWUDULO\ýDVýDýìääæý&KHYUROHWý/XPLQDý/7=ñýRUýDQRWKHU
VLPLODUO\ýVL]HGýPLGðVL]HGýVHGDQï

¦/DUJHýWUXFN§ýLVýRQHýVLPLODUýWRýWKHýëéðIRRWýEHGýHQFORVHGýPRYLQJýWUXFNVýFRPPRQO\
DYDLODEOHýIURPýUHQWDOýDJHQFLHVïýý$QýH[DPSOHýLVýDýìääèý)RUGý)ðæííï



èðìå

¦0RWRUF\FOH§ýLVýGHILQHGýDVýDýFRPPHUFLDOO\ýDYDLODEOHýêèíFFýWRýçèíFFðFODVVýPRWRUF\FOH
ZLWKRXWýDOWHUDWLRQVýWRýLWVýUHIOHFWRUVñýOLJKWVñýRUýIHQGHUVñýDQGýZLWKRXWýDIWHUðPDUNHWýDGGðRQV
WKDWýPLJKWýDIIHFWýLWVýYLVLELOLW\ýWRýFRXQWHUPHDVXUHýVHQVRUVï

èïêïìïêý 5RDGZD\ý'HVFULSWLRQ

ý¦6WUDLJKWýURDG§ýLVýWHQWDWLYHO\ýVHWýDWýDýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýRIýOHVVýWKDQýíïì�îìííPï

ý¦)ODWýURDG§ýLVýVHWýDWýDýYHUWLFDOýFXUYDWXUHýRIýJUHDWHUýWKDQýçííðPøýFKDQJHýLQýJUDGHï

¦6PRRWKýSDYHPHQW§ýFRQGLWLRQVýGHVFULEHýDQ\ýSDYHGýWUDFNýVXUIDFHýZLWKýSDYHPHQWýLQ
UHODWLYHO\ýJRRGýFRQGLWLRQï

¦8QSDYHG§ýFRQGLWLRQVýGHVFULEHýDQ\ýVXUIDFHýWKDWýLVýQRWýSDYHGï

3DLQWHGý/DQHý0DUNLQJV

¦3DLQWHGýODQHýPDUNLQJV§ýUHIHUVýWRýPDUNLQJVýWKDWýDUHýSDLQWHGýRQýWKHýURDGýVXUIDFHýRUýWKDW
FRQVLVWýRIýPDWHULDOýODLGýGRZQýRQWRýWKHýVXUIDFHýVXFKýWKDWýWKHýPDUNLQJVýDSSHDUýVLPLODUýWR
SDLQWHGýPDUNLQJVïýý7KUHHýW\SHVýDUHýGHILQHGýKHUHãýQRýODQHýPDUNLQJVñýSRRUýTXDOLW\ýSDLQWHG
ODQHýPDUNLQJVñýDQGýJRRGýTXDOLW\ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVïýý7KHýWHVWýSURFHGXUHVýIRUýHDFKýWHVW
ZLOOýUHTXLUHýWKDWýWKHýURDGZD\ýKDYHýRQHýRIýWKHVHýSDUWLFXODUýW\SHVýRIýODQHýPDUNLQJVïýý,Q
JHQHUDOñýWHVWýVLWHVýVKRXOGýKDYHýODQHýPDUNLQJVýWKDWýDUHýFRQVLVWHQWýZLWKýVWDQGDUGýPDUNLQJ
SDWWHUQVï

7KHýFHQWHUýRIýDQ\ýPDUNHGýODQHýPXVWýEHýSDUDOOHOýWRýWKHýFHQWHUýRIýWKHýURDGïýý/DQHýZLGWKVýDQG
YDULDWLRQVýVKRXOGýFRPSO\ýZLWKý$$6+72ýVWDQGDUGVýIRUýKLJKZD\VýDQGýVWUHHWVýõ$$6+72ñ
ìääèôï

1RWHýWKDWýWKHVHýGHILQLWLRQVýDUHýQRWýLQWHQGHGýWRýSURYLGHýDQ\ýVRUWýRIýFODVVLILFDWLRQýRIýDFWXDO
SXEOLFýURDGZD\VñýRUýWRýSURYLGHýDýFRPSUHKHQVLYHýGHVFULSWLRQýRIýVLWXDWLRQVýWKDWýGRýRUýGRýQRW
FKDOOHQJHýFRXQWHUPHDVXUHVýWKDWýPD\ýVHQVHýODQHýPDUNHUVï



èðìä

1Rý/DQHý0DUNLQJV

)RUýWHVWVýWRýEHýH[HFXWHGýRQýURDGZD\VýZLWKý¦QRýODQHýPDUNLQJVñ§ýWKHýURDGZD\ýVKRXOGýKDYH
QRýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVýDQGýQRýUDLVHGýSDYHPHQWýPDUNLQJVýõHïJïñýUHWURUHIOHFWRUV
LQGLFDWLQJýODQHýHGJHVôïýý7KHýURDGZD\ýVKRXOGýEHýQRýPRUHýWKDQýæïéýPýZLGHýõHTXDOýWRýWKH
ZLGWKýRIýWZRýìëðIRRWýODQHVôïýý7KHýURDGZD\ýZLGWKýVKRXOGýDOVRýEHýDSSUR[LPDWHO\ýFRQVWDQW
DQGýVXUURXQGHGýE\ýVXUIDFHVýGLIIHUHQWýHQRXJKýIURPýWKHýURDGZD\ýVRýWKDWýDýGULYHUýFDQýHDVLO\
GLVWLQJXLVKýWKHýURDGýIURPýWKHýVXUURXQGLQJýVSDFHïýý7KHUHIRUHñýIRUýH[DPSOHñýWKHVHýWHVWV
FDQQRWýEHýH[HFXWHGýRQýWKHýZLGHýH[SDQVHVýRIýSDYHPHQWýFRPPRQO\ýXVHGýDWýDXWRPRWLYH
SURYLQJýJURXQGVýIRUýYHKLFOHýG\QDPLFVýWHVWLQJýõVRPHWLPHVýFDOOHGý¦EODFNýODNHV§ôï

*RRGý4XDOLW\ý3DLQWHGý/DQHý0DUNLQJV

$ýWHVWýWRýEHýH[HFXWHGýRQýDýURDGZD\ýZLWKý¦JRRGýTXDOLW\§ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVýPXVWýEH
H[HFXWHGýRQýDýURDGZD\ýZKHUHýDOOýRIýWKHýIROORZLQJýFRQGLWLRQVýDSSO\ýWRýWKHýWUDYHOýODQHã

�ý 7KHýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVýPXVWýEHýHLWKHUýVLQJOHýVROLGýõFRQWLQXRXVôýOLQHVýRU
VLQJOHýGDVKHGýOLQHVïýý1HLWKHUýVLGHýRIýDQ\ýODQHýXVHGýLQýWKHýWHVWýFDQýEHýPDUNHG
ZLWKýGRXEOHðVROLGýOLQHVýQRUýDýFRPELQDWLRQýRIýSDUDOOHOýVROLGýDQGýGDVKHGýOLQHVñ
VXFKýDVýWKHýPDUNLQJVýIRXQGýRQýDýWZRðZD\ñýWZRðODQHýURDGñýZLWKýQRýSDVVLQJýLQ
RQHýGLUHFWLRQï

�ý 7KHýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVýPXVWýEHýHLWKHUý\HOORZýRUýZKLWHï

�ý 5DLVHGýSDYHPHQWýPDUNHUVýDUHýDFFHSWDEOHýEXWýQRWýUHTXLUHGï

�ý 7KHýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVýPXVWýEHýEHWZHHQýêïèýDQGýèïèýLQFKHVýZLGHï

�ý ,IýDýSDLQWHGýODQHýPDUNHUýLVýGDVKHGñýWKHýIROORZLQJýPXVWýKROGã

�ý 7KHýOHQJWKýRIýDOOýGDVKHVýPXVWýEHýEHWZHHQýWZRýDQGýìíýPHWHUVï

�ý 7KHýVSDFHýEHWZHHQýWZRýGDVKHVýFDQQRWýEHýOHVVýWKDQýWZLFHýWKH
OHQJWKýRIýHLWKHUýGDVKýRUýJUHDWHUýWKDQýIRXUýWLPHVýWKHýOHQJWKýRI
HLWKHUýGDVKñýZKHUHýWKHýOHQJWKýRIýHDFKýGDVKýLVýLWVý¦LGHDO§ýOHQJWKñ
ZKLFKýLVýQRWýUHGXFHGýE\ýZHDUýRUýWRUQýRIIýVHFWLRQVýRIýPDUNHUï

�ý 7KHýLQWHJULW\ýRIýWKHýSDLQWHGýVXUIDFHVýPXVWýEHýDVýIROORZVãýý/HWýWKHýDUHDýRIýDQ
LGHDOýSDLQWHGýPDUNHUýEHýWKHýDUHDýRIýDýFRQWLQXRXVýVWULSýZLWKýDýZLGWKýHTXDOýWRýWKH
DYHUDJHýZLGWKýRIýWKHýODQHýPDUNHUïýý)RUýDýVROLGýOLQHýWKHýDUHDýRIýSDLQWýRUýPDWHULDO
WKDWýPDNHVýXSýWKHýDFWXDOýODQHýPDUNHUýLVýWKHQýUHTXLUHGýWRýEHýDWýOHDVWýëèøýRIýWKH
DUHDýRIýWKHýLGHDOýFRQWLQXRXVýVWULSïýý7KLVýVKRXOGýEHýWUXHýRYHUýDQ\ýëíýPýOHQJWKýRI
ODQHýPDUNLQJïýý)RUýDýGDVKHGýOLQHñýWKHýDUHDýRIýDFWXDOýSDLQWýVKRXOGýEHýDWýOHDVW
ìíøýRIýDQýLGHDOýFRQWLQXRXVýVWULSHïýýõ1RWHýWKDWýLIýWKHýVSDFHVýEHWZHHQýGDVKHVýDUH



èðëí

IRXUýWLPHVýWKHýOHQJWKýRIýWKHýGDVKñýDQGýHDFKýGDVKýLVýPLVVLQJýKDOIýLWVýRULJLQDO
SDLQWHGýVXUIDFHñýWKHýDUHDýRIýDFWXDOýSDLQWýLVýìíøýRIýDQýLGHDOýFRQWLQXRXVýVWULSHïô

7KHVHýUHTXLUHPHQWVýDUHýEDVHGýRQýHQJLQHHULQJýMXGJPHQWïýý$ýFRPSXWHUýYLVLRQýLPDJH
SURFHVVLQJýV\VWHPýWKDWýLGHQWLILHVýODQHýPDUNLQJVýW\SLFDOO\ýXVHýERWKýLQWHQVLW\ýFRQWUDVW
EHWZHHQýSDYHPHQWýDQGýODQHýPDUNLQJVñýDVýZHOOýDVýWKHýFRQWLQXLW\ýRIýWKHýPDUNHUýLQýHDFK
LPDJHýDQGýLQýDQýLPDJHýVHTXHQFHïýý7KHUHIRUHñýWKHýGLIIHUHQFHýLQýWKHýSHUFHQWDJHýDUHD
UHTXLUHPHQWVýIRUýVROLGýDQGýGDVKHGýOLQHVñýUHIOHFWVýDQýHGXFDWHGýRSLQLRQâýWKDWýV\VWHPVýLQýWKH
QHDUðWHUPýZLOOýKDYHýOHVVýGLIILFXOW\ýLGHQWLI\LQJýWKHýDSSURSULDWHýFRQWUDVWýWKUHVKROGýIRUýD
VROLGýOLQHýWKDQýIRUýDýGDVKHGýOLQHñýEHFDXVHýWKHýFRQWLQXLW\ýRIýDýVROLGýOLQHýDLGVýWKHýSURFHVVï

3RRUý4XDOLW\ý3DLQWHGý/DQHý0DUNLQJV

)RUýWHVWVýWRýEHýH[HFXWHGýZLWKý¦SRRUýTXDOLW\ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVñ§ýWKHýURDGZD\ýPXVW
PHHWýDOOýWKHýFRQGLWLRQVýIRUýJRRGýTXDOLW\ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVñýH[FHSWã

�ý 1RýUDLVHGýSDYHPHQWýPDUNHUVýDUHýDOORZHGï

�ý 7KHýLQWHJULW\ýRIýWKHýSDLQWHGýVXUIDFHVýPXVWýEHýDVýIROORZVãý)RUýVROLGýOLQHVñýWKH
DUHDýRIýWKHýDFWXDOýUHPDLQLQJýPDUNHUýVKRXOGýEHýEHWZHHQýèøýDQGýëèøýRIýDQ
LGHDOýFRQWLQXRXVýVWULSHïýý)RUýGDVKHGýOLQHVñýWKHýDUHDýVKRXOGýEHýEHWZHHQýêøýDQG
ìíøýRIýDQýLGHDOýFRQWLQXRXVýVWULSHïýý7KHVHýYDOXHVýDUHýDJDLQýEDVHGýRQ
HQJLQHHULQJýMXGJPHQWï

èïêïìïéý 9HKLFOHý0RWLRQV

ý¦9HKLFOHýVSHHG§ýLVýLGHQWLFDOýWRý¦/RQJLWXGLQDOýYHORFLW\§ýLQý6$(ý-çæíHñý¦9HKLFOHýG\QDPLFV
WHUPLQRORJ\ñ§ýõ/DVWýUHYLVLRQý-XO\ýìäæçôï

¦9HKLFOHýDFFHOHUDWLRQ§ýUHIHUVýWRý¦/RQJLWXGLQDOýDFFHOHUDWLRQ§ýLQýWKHýVDPHýUHIHUHQFHï

ý¦5DQJH§ýLVýWKHýGLVWDQFHýIURPýWKHýIURQWýRIýWKHý)&:ðHTXLSSHGýYHKLFOHýWRýWKHýUHDUýRI
DQRWKHUýYHKLFOHï

èïêïëý 2WKHUý'HILQLWLRQV

¦$OHUWý]RQH§ýLVýGHILQHGýLQý&KDSWHUýéñý6HFWLRQýéïêï

û7HVWLQJýGLVWDQFHûýIRUýWKHýRXWðRIðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWýWHVWVýLVýGHILQHGýZKHQýVWDWLRQDU\
REMHFWVýDUHýXVHGïýý7KHýWHVWLQJýGLVWDQFHýEHJLQVýZKHQýWKHý69ýLVýëííýPýIURPýWKHýVWDWLRQDU\
REMHFWõVôñýDQGýHQGVýZKHQýWKHý69ýKDVýSDVVHGýWKHýODVWýVWDWLRQDU\ýREMHFWýXVHGýLQýWKHýWHVWï



èðëì

èïêïêý 6WDQGDUGý7HVWLQJý&RQGLWLRQV

8QOHVVýVSHFLILHGýRWKHUZLVHñýDOOýWHVWVýVKRXOGýEHýUXQýXQGHUýWKHýIROORZLQJýFRQGLWLRQVã

èïêïêïìý 6WDQGDUGý5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

)RUýLQGLYLGXDOýWHVWýWULDOVñýERWKýWKHýURDGZD\ýJHRPHWU\ýSDUDPHWHUVýDQGýWKHýURDGZD\
FRQGLWLRQVýPXVWýPHHWýWKHýVSHFLILFDWLRQVýJLYHQýLQýWKHýWHVWLQJýSURFHGXUHVïýý8QOHVVýVSHFLILHG
RWKHUZLVHñýWKHýURDGýVXUIDFHýVKRXOGýEHýGU\ýõZLWKRXWýYLVLEOHýPRLVWXUHýRQýWKHýVXUIDFHôï
8QOHVVýDýSDUWLFXODUýWHVWýVSHFLILHVýRWKHUZLVHñýWKHýURDGZD\ýVKRXOGýEHýVWUDLJKWñýIODWñýZLWK
SDYHPHQWýLQýJRRGýFRQGLWLRQýõZKHUHýWKHVHýSURSHUWLHVýDUHýGHVFULEHGýLQýWKHý'HILQLWLRQV
VHFWLRQôïýý7KHýVXUIDFHýLWVHOIýVKRXOGýEHýFRQVWUXFWHGýIURPýDVSKDOWýRUýFRQFUHWHïýý7KHýURDG
VXUIDFHýVKRXOGýEHýIUHHýIURPýSRWKROHVñýEXPSVñýDQGýFUDFNVýWKDWýFRXOGýFDXVHýWKHý69ýWRýSLWFK
H[FHVVLYHO\ï

3DLQWHGýODQHýPDUNLQJVýRIý¦JRRGýTXDOLW\§ý¤ýDVýGHILQHGýLQýWKHý'HILQLWLRQVýVHFWLRQý¤ýVKRXOG
H[LVWýRQýWKHýURDGZD\ï

èïêïêïëý 6WDQGDUGý(QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQV

8QOHVVýDýSDUWLFXODUýWHVWýVSHFLILHVýRWKHUZLVHñýWKHýWHVWVýVKRXOGýEHýUDQýGXULQJýGD\OLJKWýKRXUVñ
ZLWKýJRRGýYLVLELOLW\ïýý7KHUHýVKRXOGýQRWýEHýYHU\ýZLQG\ýFRQGLWLRQVñýDQGýWKHýDPELHQW
WHPSHUDWXUHýVKRXOGýEHýEHWZHHQý¤ìåýGHJý&ýõíýGHJý)ôýDQGýêåýGHJý&ýõìííýGHJý)ôïýý6HHýWKH
'HILQLWLRQVýVHFWLRQýIRUýVSHFLILFýGHILQLWLRQVýRIýWKHVHýFRQGLWLRQVï



èðëë

èïéý &UDVKý$OHUWý7HVWý*HQHUDOý5HTXLUHPHQWV
7KLVýVHFWLRQýDGGUHVVHVýLVVXHVýFRPPRQýWRýDýZLGHýDUUD\ýRIýWKHýFUDVKýDOHUWýWHVWVïýý7KHýILUVW
PDMRUýVXEVHFWLRQýGHILQHVýVWDQGDUGýWHVWLQJýFRQGLWLRQVýWKDWýDUHýWRýEHýXVHGýLQýWKHýFUDVKýDOHUW
WHVWVñýXQOHVVýRWKHUZLVHýVSHFLILHGýODWHUñýXQGHUýWKHýGHVFULSWLRQýRIýWKHýLQGLYLGXDOýWHVWVýLQýWKH
VHFWLRQý&UDVKý$OHUWý7HVWVïýý)RUýH[DPSOHñýWKLVýVHFWLRQýGHILQHVýWKHýGHIDXOWýYDOXHýIRUýUHTXLUHG
DPELHQWýLOOXPLQDWLRQýDVý¦'D\WLPHýLOOXPLQDWLRQï§ýý/DWHUñýLQýWKHýGHWDLOHGýWHVWýSURFHGXUHVñýD
IHZýFUDVKýDOHUWýWHVWVýVWLSXODWHý¦1LJKWðWLPHýLOOXPLQDWLRQï§

7KHýVHFRQGýPDMRUýVXEVHFWLRQýEHORZýDGGUHVVHVýUHTXLUHPHQWVýIRUýWHVWýLQVWUXPHQWDWLRQïýý7KH
YDULDEOHVýWRýEHýPHDVXUHGýRUýHVWLPDWHGýIRUýPRVWýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýOLVWHGâýVSHFLDOýQHHGV
IRUýVSHFLILFýWHVWVýDUHýJLYHQýODWHUýLQýWKHý6HFWLRQýèïëïëïýý7KHýOHYHOýRIýVSHFLILFLW\ýRIýWKH
LQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýLVýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýGLVFXVVLRQýLQý6HFWLRQýèïëïçï

èïéïìý 7UDFNýDQGý3URSý3UHSDUDWLRQ

èïéïìïìý 3ULQFLSDOý2WKHUý9HKLFOHV

7KHýWHVWýSURFHGXUHVýVSHFLI\ýWKHýW\SHõVôýRIýSULQFLSDOýRWKHUýYHKLFOHVýõ329VôýWRýEHýXVHGýIRU
HDFKýWHVWïýý7KHUHýDUHýWKUHHýW\SHVãýý0LGðVL]HýVHGDQñý0RWRUF\FOHñýDQGý7UXFNïýý5HDGHUVýVKRXOG
FRQVXOWýWKHý'HILQLWLRQVýIRUýVSHFLILFýGHILQLWLRQVýRIýWKHý329ýW\SHVïýý8QOHVVýWKHý329ýW\SH
IRUýDýSDUWLFXODUýFUDVKýDOHUWýWHVWýLVýRWKHUZLVHýVSHFLILHGñýWKHýGHIDXOWýYDOXHýIRUýWKHý329ýW\SH
LQýFUDVKýWHVWVýLVý0LGðVL]HýVHGDQï

8QOHVVýDýVSHFLILFýFUDVKýDOHUWýWHVWýVSHFLILHVýRWKHUZLVHñýWKHý329VýVKRXOGýEHýFOHDQýDQG
ZLWKRXWýDOWHUDWLRQVýWKDWýPLJKWýDIIHFWýWKHýDELOLW\ýRIýDýFRXQWHUPHDVXUHýWRýVHQVHýDQGýWUDFNýWKH
YHKLFOHï

èïéïìïëý ,QVWUXFWLRQVýIRUý3UHSDULQJýDý6WRSSHGð329ý7HVW

6HYHUDOýFUDVKýDOHUWýWHVWVýLQYROYHýDýVWDWLRQDU\ý329ïýý7RýSUHSDUHýIRUýWKHVHýWHVWVñýSDUNýWKH
329ýLQýWKHýFHQWHUýRIýDýWUDYHOýODQHñýZLWKýLWVýORQJLWXGLQDOýD[LVýRULHQWHGýSDUDOOHOýWRýWKH
URDGZD\ýHGJHñýDQGýWKHý329ýIDFLQJýWKHýVDPHýGLUHFWLRQýDVýWKHýIURQWýRIýWKHý69ñýVRýWKHý69
DSSURDFKHVýWKHýUHDUýRIýWKHý329ïýý7KHýFRQILJXUDWLRQýVKRXOGýVDWLVI\ýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHý&*ýRIýWKHý329ýPXVWýEHýQRýPRUHýWKDQýíïêíðPñýIURPýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQH
RIýWUDYHOï

�ý 7KHýDQJOHýEHWZHHQýWKHý329©VýJHRPHWULFýORQJLWXGLQDOýD[LVýDQGýWKHýORFDOýURDG
HGJHýFDQQRWýH[FHHGýëïèýGHJUHHVï
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èïéïìïêý 2WKHUý2EMHFWVýLQýWKHý6FHQH

8QOHVVýVWDWHGýRWKHUZLVHñýDOOýFUDVKýDOHUWýWHVWVýVKRXOGýEHýFRQGXFWHGýVXFKýWKDWýWKHUHýDUHýQR
RYHUKHDGýVLJQVñýEULGJHVñýRUýRWKHUýVLJQLILFDQWýVWUXFWXUHVýRYHUñýRUýQHDUñýWKHýWUDFNýIRUýWKH
GXUDWLRQýRIýWKHýWHVWïýõ7HVWýGXUDWLRQýLVýGHILQHGýLQýWKHýGHWDLOHGýSURFHGXUHVýRIýHDFKýWHVWôïýý7KH
WUDFNýVHWXSýDQGýWKHýWHVWýH[HFXWLRQýVKRXOGýDOVRýHQVXUHýWKDWýURDGVLGHýFOXWWHUýHIIHFWVýDUH
QHJOLJLEOHïýý)RUýLQVWDQFHñýWKHý69ýVKRXOGýQRWýEHýGULYHQýRQýWKHýRXWVLGHýODQHýRIýDýWUDFNýZLWK
JXDUGUDLOVýORFDWHGýTXLWHýFORVHýWRýWKHýODQHñýVLQFHýJXDUGUDLOVýDUHýSRWHQWLDOýVRXUFHVýRIýRXWðRIð
SDWKýQXLVDQFHýDOHUWVñýDQGýWKRVHýDOHUWVýDUHýDGGUHVVHGýLQýDýGLIIHUHQWýWHVWýVHWï

èïéïëý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

èïéïëïìý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý9DOLGLW\ý$QDO\VLV

,QVWUXPHQWDWLRQýVKRXOGýVXSSRUWýWKHýGHWHUPLQDWLRQýWKDWýLQGHSHQGHQWýYDULDEOHVýPHHW
UHTXLUHPHQWVýõHïJïñýWKDWýWKHýURDGZD\ýVDWLVILHVýWKHýý¦IODWýURDG§ýVSHFLILFDWLRQôï
,QVWUXPHQWDWLRQýPXVWýDOVRýVXSSRUWýWKHýGHWHUPLQDWLRQýWKDWýWKHýWROHUDQFHVýVSHFLILHGýLQýWKH
GULYLQJýLQVWUXFWLRQVýIRUýDýSDUWLFXODUýWHVWýDUHýVDWLVILHGýGXULQJýWKHýH[HFXWLRQýRIýHDFKýWHVW
WULDOï

$Q\ýDGGLWLRQDOýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýQHHGHGýIRUýDýSDUWLFXODUýFUDVKýDOHUWýWHVWýDUH
VWDWHGýZLWKLQýWKHýSURFHGXUHVýIRUýHDFKýWHVWï

$GGLWLRQDOýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýWRýFKDUDFWHUL]HýFRXQWHUPHDVXUHýSHUIRUPDQFHýDUH
GHVFULEHGýLQýWKHýQH[WýVHFWLRQïýý'DWDýUDWHVýDUHýQRWýVSHFLILHGãýWKHýXVHUýRIýWKHVHýSURFHGXUHV
VHOHFWVýWKHýGDWDýUDWHVï

èïéïëïëý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWVý)RUý'HWHUPLQLQJ
&RXQWHUPHDVXUHý3HUIRUPDQFH

,QVWUXPHQWDWLRQýIRUýFUDVKýDOHUWýWHVWVýPXVWýVXSSRUWýWKHýGHWHUPLQDWLRQýRIýZKHWKHUýWKHýFUDVK
DOHUWýRFFXUVñýDQGýLIýVRñýZKHWKHUýWKHýDOHUWýRFFXUVýIRUýDSSURSULDWHýWDUJHWVýZLWKýDSSURSULDWH
WLPLQJïýý(DFKýFUDVKýDOHUWýRQVHWýPXVWýRFFXUýDWýDýUDQJHýZKLFKýLVýQRýOHVVýWKDQýWKHýPLQLPXP
DOORZDEOHýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýDQGýVWLOOýQRýJUHDWHUýWKDQýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýUDQJHýDWýDOHUW
RQVHWýõIURPýFRQVLGHUDWLRQVýRIýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWVñýDVýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýéôï

7KHýPLQLPXPýDQGýPD[LPXPýDOORZHGýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýDUHýGLVFXVVHGýLQý&KDSWHUýéñ
6HFWLRQýëïýý$SSHQGL[ý%ýSUHVHQWVýGHWDLOHGýLQVWUXFWLRQVýWRýFRPSXWHýWKHVHýDOHUWýWLPLQJ
UHTXLUHPHQWVñýJLYHQýPHDVXUHPHQWVýRIýYHKLFOHýVSHHGVýDQGýDFFHOHUDWLRQVï

.QRZOHGJHýRIýWKHýUHODWLYHýODWHUDOýSRVLWLRQýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHý329ýZDV
ZLWKLQýWKHý$OHUWý=RQHýDWýDQ\ýLQVWDQWýRIýLQWHUHVWïýý7KHýDFFXUDF\ýUHTXLUHPHQWVýIRUýORFDWLQJ
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WKHýODWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý329ýUHODWLYHýWRýWKHý69ñýLQýURDGýFRRUGLQDWHVñýQHDUýWKHýWLPHýZKHQ
DQýDOHUWýLVýH[SHFWHGñýLVýVXJJHVWHGýWRýEHýíïëPýõZLWKýäèøýFRQILGHQFHôï

&RQVLGHUýQRZýDFFXUDF\ýUHTXLUHPHQWVýDVVRFLDWHGýZLWKýGHWHUPLQLQJýZKHWKHUýDQýDOHUWýRFFXUV
DWýDýUDQJHýWKDWýVDWLVILHVýWKHýPLQLPXPýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýLQý&KDSWHUýéïýý/HWý5 ýGHQRWH
WKHýUDQJHýIURPýWKHý69ýWRýWKHý329ýDWýWKHýWLPHýRIýDQýDOHUWýRQVHWïýý/HWý PLQñZDUQ5 ýGHQRWHýWKH

PLQLPXPýUDQJHýDWýZKLFKýDOHUWýRQVHWýLVýDOORZHGñýXQGHUýWKHýSUHYDLOLQJýNLQHPDWLF
FRQGLWLRQVïýýõ6HHý&KDSWHUýéýIRUýWKHýPLQLPXPýUHTXLUHGýZDUQLQJýUDQJHýDQGýWKHýPD[LPXP
DOORZHGýZDUQLQJýUDQJHñýH[SUHVVHGýDVýDýIXQFWLRQýRIý69ýDQGý329ýVSHHGVýDQG
DFFHOHUDWLRQVïôýý/HWý 5H ýEHýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýDQGýWKH

PLQLPXPýUHTXLUHGýDOHUWýUDQJHýDWýWKDWýPRPHQWñý PLQñZDUQ5 55 ð H ïýý7KLVýLVýLOOXVWUDWHGýLQýWKH

ILJXUHýEHORZïýý7KLVýGLIIHUHQFHý 5H ýLVýDQýHVVHQWLDOýPHWULFýXVHGýWRýHYDOXDWHýFRXQWHUPHDVXUH
SHUIRUPDQFHïýý5HTXLUHPHQWVýDUHýQRZýOHYLHGýRQýWKHýDFFXUDF\ýZLWKýZKLFKýWKLVýPHWULF
VKRXOGýEHýFRPSXWHGã

�ý 7KHýêðVLJPDýXQFHUWDLQW\ýLQý 5H ñýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDWýZKLFKýWKH
UHTXLUHGýFUDVKýDOHUWýRFFXUVñýDQGýWKHýPLQLPXPýUDQJHýIRUýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUW
FDQQRWýH[FHHGýèøýRIýWKHýPLQLPXPýZDUQLQJýUDQJHýRUýëïíýPñýZKLFKHYHUýLV
JUHDWHUï

7KHVHýUHTXLUHPHQWVýZLOOýGULYHýWKHýDFFXUDF\ýQHHGVýDVVRFLDWHGýZLWKýFRPSXWLQJýUDQJHñýUDQJH
UDWHñýDQGýWKHýYHKLFOHýDFFHOHUDWLRQVïýý$FFXUDF\ýQHHGVýIRUýRWKHUýTXDQWLWLHVñýVXFKýDVýWKH
YHKLFOHýVSHHGVýDQGýWKHýNQRZOHGJHýRIýWKHýWLPLQJýRIýWKHýDOHUWýRQVHWñýPD\ýEHýGULYHQýE\ýWKH
DERYHýUHTXLUHPHQWVï

/LNHZLVHñýOHWý PD[ñZDUQ5 ýEHýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýUDQJHýIRUýWKHýRQVHWýRIýDQýDOHUWñýJLYHQýWKH

LQVWDQWDQHRXVýUDQJHñýUDQJHýUDWHñýDQGýUHODWLYHýORQJLWXGLQDOýDFFHOHUDWLRQïýý/HWý ,31$H ýEHýWKH

GLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDWýDOHUWýRQVHWýDQGýWKHýPLQLPXPýUHTXLUHGýDOHUWýUDQJHýDWýWKDW
PRPHQWñý PD[ñZDUP,31$ 55 ð H ïýýõ7KHýVXEVFULSWý¦,31$§ýVWDQGVýIRUýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWïô

&RQVLGHUýWKHýIROORZLQJýDFFXUDF\ýUHTXLUHPHQWã

�ý 7KHýêðVLJPDýXQFHUWDLQW\ýLQý ,31$H ñýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDWýZKLFK

WKHýFUDVKýDOHUWýRFFXUVýDQGýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýUDQJHýIRUýWKHýFUDVKýDOHUW
RQVHWñýFDQQRWýH[FHHGýèøýRIýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýZDUQLQJýUDQJHñýRUýëïíýPñ
ZKLFKHYHUýLVýJUHDWHUï

èïéïêý 'DWDý$QDO\VLVýDQGý5HSRUWLQJ

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHý¦WHVWýYDOLGLW\ñ§ýWKDWýLVñýWKDWýWKHýWHVWýUXQýPHHWV
VSHFLILFDWLRQVýJLYHQýIRUýHDFKýWHVWýLQýWKHý'ULYLQJýLQVWUXFWLRQVïýý5HSRUWLQJýRIýWKHVHýYDULDEOHV
LVýUHTXLUHGï
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)LJXUHýèðì 0HWULFýIRUý&RXQWHUPHDVXUHý3HUIRUPDQFHýIRUý&UDVKý$OHUWý7HVWV

'DWDýDQDO\VLVýPXVWýDOVRýHYDOXDWHýDQGýGRFXPHQWýWKHýSHUIRUPDQFHýRIýWKHýFRXQWHUPHDVXUH
IRUýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWVïýý)RUýWHVWýVFHQDULRVýZLWKRXWýVLJQLILFDQWýODWHUDOýPDQHXYHUVñ
WKHVHýIRXUýTXDQWLWLHVýJHQHUDOO\ýVXIILFHñýXQOHVVýVWDWHGýRWKHUZLVHýLQýWKHý&KDSWHUýçã

�ý 7KHýSHUIRUPDQFHýPHWULFý 5H ñýZKLFKýLVýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDW
ZKLFKýWKHýDOHUWýRFFXUVýDQGýWKHýPLQLPXPýUDQJHýIRUýWKHýDOHUWýRQVHWï

�ý 7KHýXQFHUWDLQW\ýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýPHWULFý 5H ï

�ý 7KHýSHUIRUPDQFHýPHWULFý ,31$H ñýZKLFKýLVýWKHýGLIIHUHQFHýEHWZHHQýWKHýUDQJHýDW

ZKLFKýWKHýDOHUWýRFFXUVýDQGýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýUDQJHýIRUýWKHýDOHUWýRQVHWï

�ý 7KHýXQFHUWDLQW\ýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýPHWULFý ,31$H ï

,QGLYLGXDOýWHVWVýPD\ýKDYHýVSHFLDOýLQVWUXFWLRQVýLQýDGGLWLRQýWRýWKHVHýYDULDEOHVïýý6HHý&KDSWHU
çýIRUýGHWDLOHGýLQVWUXFWLRQVýRQýDOOýGDWDýUHSRUWLQJýDQGýDQDO\VLVýUHTXLUHPHQWVï

èïéïéý &UDVKý$OHUWý7HVWý5HSHWLWLRQý5HTXLUHPHQWV

(DFKýFUDVKýDOHUWýWHVWýPXVWýEHýH[HFXWHGýILYHýWLPHVñýDQGýSRVVLEO\ýPRUHñýGHSHQGLQJýRQýWKH
UHVXOWVýRIýWKHýILYHýWULDOVïýý)RUýHDFKýWHVWñýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýPXVWýLVVXHýWKHýDOHUWý¦VRRQ
HQRXJK§ýIRUýHDFKýWULDOïýýõ5HTXLUHPHQWVýIRUýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýDUHýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýéâ
DQýDOJRULWKPýWRýFRPSXWHýUHTXLUHPHQWýYDOXHVýIRUýVSHFLILFýVSHHGVýDQGýDFFHOHUDWLRQVýLVýJLYHQ
LQý$SSHQGL[ý%ïôýý6KRXOGýWKHýV\VWHPýEHý¦ODWH§ýRQýRQHýWULDOñýìèýDGGLWLRQDOýWULDOVýDUHýUHTXLUHG
ZLWKýQRýDOORZHGýLQVWDQFHVýRIýEHLQJýWRRýODWHýEHIRUHýWKHýV\VWHPýFDQýSDVVýWKHýWHVWLQJïýý)LIWHHQ
WULDOVýDUHýUHTXLUHGýWRýVKRZýWKDWýWKHý¦ODWH§ýSHUIRUPDQFHýLVýDýUDUHýHYHQWýõGXHñýSHUKDSVñýWRýWHVW
LQVWUXPHQWDWLRQýLQDFFXUDFLHVôïý,IýWKHýV\VWHPýSDVVHVýWKHýDGGLWLRQDOýWULDOVñýWKHUHýLVýQRýQHHG
IRUýDQýH[SODQDWLRQýRUýDQDO\VLVýRIýWKHýVLQJOHý¦ODWH§ýWULDOï

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýLVVXHýDOHUWýRQVHWVý¦WRRýHDUO\ñ§ýHLWKHUïýý$ýZHLJKWHGýVXPýRI
WKHýLQVWDQFHVýLQýZKLFKýDOHUWýRQVHWVýRFFXUýWRRýHDUO\ýLVýFRPSDUHGýWRýDýWKUHVKROGñýDV
GHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçïýý,IýPRUHýWKDQýILYHýWULDOVýDUHýUHTXLUHGýIRUýDQ\ýWHVWñýWKHýZHLJKWLQJ
PHWKRGýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýçýDOORZVýWKHýDGGLWLRQDOýWULDOVýWRýEHýLQFOXGHGýLQýWKHýZHLJKWHG
VXPýLQýDýPDQQHUýWKDWýGRHVýQRWýSHQDOL]HýWKHýQHHGýIRUýH[WUDýWULDOVï



èðëç

èïèý &UDVKý$OHUWý7HVWV
&UDVKýDOHUWýWHVWVýLQYHVWLJDWHýWKHýFRXQWHUPHDVXUH©VýFRPSOLDQFHýZLWKýIXQFWLRQDO
UHTXLUHPHQWVýWKDWýDGGUHVVýWKHýWLPLQJýRIýFUDVKýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýDQGýSRRUýYLVLELOLW\
IXQFWLRQVïýý7KHýOLVWýRIýFUDVKýDOHUWýWHVWVýLVýJLYHQýEHORZï

7HVW 7HVWýQDPH
&ðì ìííýNSKýWRý329ýVWRSSHGýLQýWUDYHOýODQHýõQLJKWô

&ðë åíýNSKýWRý329ýDWýìçýNSKýõXQHYHQýVXUIDFHô

&ðê ìííýNSKýWRý329ýEUDNLQJýPRGHUDWHO\ýKDUGýIURPýìííýNSK

&ðé ìííýNSKýWRý329ýVWRSSHGýXQGHUýRYHUKHDGýVLJQ

&ðè ìííýNSKýWRýVORZHGýRUýVWRSSHGýPRWRUF\FOH

&ðç 69ýWRý329ýVWRSSHGýLQýWUDQVLWLRQýWRýFXUYHýõZHWýSDYHPHQWô

&ðæ 69ýWRý329ýVWRSSHGýLQýDýFXUYHýZLWKRXWýODQHýPDUNLQJV

&ðå 69ýWRýVORZHUýPRYLQJý329ñýLQýWLJKWýFXUYH

&ðä 329ýDWýçæýNSKýFXWVýLQýIURQWýRIýìííýNSKý69

&ðìí 69ýDWýæëýNSKýFKDQJHVýODQHVýDQGýHQFRXQWHUVýVWRSSHGý329

&ðìì ìííýNSKýWRýVWRSSHGý329ñýZLWKýIRJï

&ðìë 329ýEUDNHVýZKLOHý69ýWDLOJDWHVýDWýìííýNSKï

&ðìê *UHDWHUýVL]HýDQGýHTXDOýGLVWDQFHýõìííýNSKý69ýDSSURDFKHVýêëýNSK
PRWRUF\FOHýWKDWýLVýDORQJVLGHýWZRýêëýNSKýWUXFNVô

&ðìé *UHDWHUýVL]HýDQGýJUHDWHUýGLVWDQFHýõìííýNSKý69ýDSSURDFKHVýêëýNSK
PRWRUF\FOHýWKDWýLVýEHKLQGýDýêëýNSKýWUXFNô

&ðìè ìííýNSKýWRýêëýNSKýWUXFN

&ðìç 69ýWRý329ýVWRSSHGýLQýWUDQVLWLRQýWRýFXUYHýõSRRUýODQHýPDUNLQJVô

ý&ðìæ ýëéNSKý69ýWRýVWRSSHGý329ï

7DEOHýèðê /LVWýRIý&UDVKý$OHUWý7HVWV

7HVWýUHTXLUHPHQWVýDQGýSURFHGXUHVýDUHýQRZýJLYHQýIRUýHDFKýRIýWKHVHýWHVWVï
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èïèïìý 7HVWý&ðìýìííýNSKýWRý329ý6WRSSHGýLQý7UDYHOý/DQHýõ1LJKWô

èïèïìïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýFRQVLVWVýRIýDý69ýWUDYHOLQJýRQýDýVWUDLJKWñýIODWýURDGýDWýKLJKZD\ýVSHHGýWRZDUGýD
YHKLFOHýZKLFKýLVýSDUNHGýLQýWKHýPLGGOHýRIýWKHýODQHýRIýWUDYHOïýý7KHýWHVWýVKRXOGýEHýSHUIRUPHG
DWýQLJKWïýý7KHýWHVWýLVýWRýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýFUDVKýDOHUWýRQVHWýRFFXUVýDWýD
UDQJHýWKDWýLVýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýéñ
6HFWLRQýëïýý7KHýWHVWýLVýDOVRýXVHGýWRýHVWLPDWHýWKHýH[SHFWHGýH[SRVXUHýWRýLQðSDWKýQXLVDQFH
DOHUWVýIRUýWKHýFRXQWHUPHDVXUHïýý7KHýWHVWýDVVXUHVýWKDWýWKHýFRXQWHUPHDVXUHýIXQFWLRQV
DSSURSULDWHO\ýDWýWKHýPD[LPXPýVSHHGýDQGýVHQVLQJýUDQJHVýGHVFULEHGýLQý&KDSWHUýéïýý7KHýWHVW
DOVRýHQVXUHVýWKDWýWKHý)&:ýIXQFWLRQVýDSSURSULDWHO\ýHYHQýZLWKýQLJKWWLPHýOLJKWLQJïýýï

69 329ñýVWRSSHG

,QýVDPHýODQH

)LJXUHýèðë 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðì

7KLVýWHVWýDGGUHVVHVý&KDSWHUýëýFUDVKýVFHQDULRVýWKDWýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJãý'LVWUDFWHGýGULYHU
UHDUðHQGýõ5(ôñý,QDWWHQWLYHýGULYHUý5(ñýDQGý$JJUHVVLYHýGULYHUý5(ï

èïèïìïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêï

329ý'HVFULSWLRQ

329ýW\SHãý0LGVL]HýVHGDQ

èïèïìïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëñýH[FHSWýUXQýWKLVýWHVWýZLWKýQLJKWWLPH
LOOXPLQDWLRQýDQGýQRýGLUHFWýOLJKWLQJýõHïJïñýQRý¦VWUHHWOLJKWV§ýDUHýSHUPLWWHGôï
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èïèïìïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

7KHýVWDQGDUGýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýIRUýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýJLYHQýLQý6HFWLRQýèïéïëï

$GGLWLRQDOýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKLVýWHVWýLQFOXGHã

�ý 7KHýORFDWLRQýDQGýRULHQWDWLRQýRIýWKHýVWRSSHGý329ýVKRXOGýEHýDVýVWLSXODWHGýLQýWKH
JHQHUDOýFUDVKýDOHUWýUHTXLUHPHQWVï

èïèïìïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

7KHý329ýVKRXOGýEHýSDUNHGýLQýWKHýODQHýRIýWUDYHOñýDVýGHVFULEHGýLQý&UDVKý$OHUWý7HVWVý*HQHUDO
5HTXLUHPHQWVïýý7KHýSRVLWLRQýRIýWKHýVWDWLRQDU\ý329ýVKRXOGýEHýGHWHUPLQHGñýLIýQHFHVVDU\ï
õ2QO\ýWKHýUHODWLYHýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHý329ýLVýQHHGHGñýDQGýVRPH
PHDVXUHPHQWýDSSURDFKHVýZLOOýPDNHýDEVROXWHýNQRZOHGJHýRIýWKHý329ýSRVLWLRQ
XQQHFHVVDU\ïô

'ULYHýWKHý69ýDWýDýQRPLQDOýVSHHGýRIýëæïåýPîVHFýõìííýNSKôýLQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHýRI
WUDYHOñýWRZDUGýWKHýSDUNHGý329ïýý7KHýWHVWýEHJLQVýZKHQýWKHý69ýLVýëííPýIURPýWKHý329ýDQG
HQGVýZKHQýHLWKHUýRIýWKHýIROORZLQJýRFFXUVã
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ZLWKýWKHýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéï

èïèïéïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

8VHýFRQGLWLRQVýSHUý7HVWý1ðìï

329ý'HVFULSWLRQ

329ýW\SHãý0LGVL]HýVHGDQ

3URSý'HVFULSWLRQ

2WKHUý2EMHFWVýLQýWKHý6FHQHãý2YHUKHDGýVLJQýõVHHý7HVWý1ðìôï



èðêè

èïèïéïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýWKHýVDPHýFRQGLWLRQVýDVýLQý7HVWý1ðìï

èïèïéïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

7HVWý9DOLGLW\

7KHýVWDQGDUGýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýIRUýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýJLYHQýLQý6HFWLRQýèïéïëï

ýý$GGLWLRQDOýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýLQFOXGHã

�ý 7KHýORFDWLRQýDQGýRULHQWDWLRQýRIýWKHýSDUNHGý329ýLQýWKHýURDGZD\ñýDVýVWLSXODWHG
LQýWKHýJHQHUDOýFUDVKýDOHUWýUHTXLUHPHQWVï

èïèïéïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

7KHý329ýVKRXOGýEHýSDUNHGýLQýWKHýODQHýRIýWUDYHOñýDVýGHVFULEHGýLQý&UDVKý$OHUWý7HVWVý*HQHUDO
5HTXLUHPHQWVïýý7KHýSRVLWLRQýRIýWKHýVWDWLRQDU\ý329ýVKRXOGýEHýGHWHUPLQHGñýLIýQHFHVVDU\ï
õ2QO\ýWKHýUHODWLYHýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHý329ýLVýQHHGHGñýDQGýVRPH
PHDVXUHPHQWýDSSURDFKHVýZLOOýPDNHýDEVROXWHýNQRZOHGJHýRIý329ýSRVLWLRQýXQQHFHVVDU\ïô

'ULYHýWKHý69ýDWýDýQRPLQDOýVSHHGýRIýëæïåýPîVHFýõìííýNSKôýLQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHýRI
WUDYHOñýWRZDUGýWKHýSDUNHGý329ïýý7KHýWHVWýEHJLQVýZKHQýWKHý69ýLVýëííPýIURPýWKHý329ýDQG
HQGVýZKHQýHLWKHUýRIýWKHýIROORZLQJýRFFXUVã

�ý 7KHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWýKDVýRFFXUUHGï

�ý 7KHýUDQJHýWRýWKHý329ýIDOOVýWRýOHVVýWKDQýäíøýRIýWKHýPLQLPXPýDOORZDEOHýUDQJH
DWýDOHUWýRQVHWñýIRUýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWï

$IWHUýRQHýRIýWKHVHýHYHQWVýRFFXUVñýWKHý69ýGULYHUýPXVWýWKHQýVWHHUýDQGîRUýEUDNHýWRýNHHSýWKH
69ýIURPýVWULNLQJýWKHý329ï

)RUýWKHýQRPLQDOý69ýVSHHGñýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýDOHUWýRQVHWýUDQJHýLVýìéçïìPýDQGýWKH
PLQLPXPýDOORZHGýUDQJHýIRUýDOHUWýRQVHWýLVýìííïíPïýýõ$SSHQGL[ý%ýJLYHVýLQVWUXFWLRQVýIRU
FRPSXWLQJýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDVýDýIXQFWLRQýRIýWKH
DFWXDOýVSHHGVýDQGýDFFHOHUDWLRQVýPHDVXUHGýGXULQJýDýWHVWýWULDOïô

)RUýWKHýWULDOýWRýEHýYDOLGñýWKHýIROORZLQJýPXVWýKROGýWKURXJKRXWýWKHýWHVWã

�ý 7KHý69ýYHKLFOHýVSHHGýFDQQRWýGHYLDWHýIURPýWKHýQRPLQDOýVSHHGýE\ýPRUHýWKDQ
WZRýNSKýõíïçýPîVHFôýGXULQJýWKHýWHVWýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï



èðêç

�ý 7KHýODWHUDOýGLVWDQFHýRIýWKHý&*ýRIýWKHý69ñýUHODWLYHýWRýWKHý&*ýRIýWKHý329ñýLQ
URDGýFRRUGLQDWHVñýFDQQRWýH[FHHGýíïèíýPýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï

�ý (LWKHUýõìôýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýKHDGLQJýDQJOHýRIýWKHý69ñýPHDVXUHGýUHODWLYHýWR
WKHýWUDYHOýODQHýFHQWHUOLQHñýFDQQRWýH[FHHGýýíïæèýGHJUHHVýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHO
RIýäèøôñýýRUýõëôýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýFRPSRQHQWýRIýWKHý69ý&*©VýYHORFLW\
QRUPDOýWRýWKHýURDGýHGJHýFDQQRWýH[FHHGýWKHý69ýYHKLFOHýVSHHGýPXOWLSOLHGýE\
VLQõíïæèGHJôýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï

�ý 7KHý69ýGULYHUýFDQQRWýWRXFKýWKHýEUDNHýSHGDOýEHIRUHýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUW
RFFXUVñýRUýEHIRUHýWKHýUDQJHýIDOOVýWRýOHVVýWKDQýäíøýRIýWKHýPLQLPXPýDOORZHG
UDQJHýIRUýRQVHWýRIýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWï

èïèïèý 7HVWý&ðèýìííýNSKýWRý6ORZHGýRUý6WRSSHGý0RWRUF\FOH

èïèïèïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýFRQVLVWVýRIýDý69ýWUDYHOLQJýRQýDýVWUDLJKWñýIODWýURDGýDWýKLJKZD\ýVSHHGýWRZDUGýD
VWDWLRQDU\ý329ñýZKLFKýLVýDýPRWRUF\FOHýZLWKýDýULGHUïýý7KHýWHVWýH[DPLQHVýWKH
FRXQWHUPHDVXUH©VýDELOLW\ýWRýLVVXHýWLPHO\ýDOHUWVýWRýýWDUJHWVýZLWKýVPDOOýVHQVRUýFURVVðVHFWLRQV
RQýDQýRSHQýURDGZD\ïýý7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýSURYLGHýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWVýDWýD
UDQJHýWKDWýLVýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéïýý7KHýWHVW
GDWDýLVýDOVRýXVHGýLQýHVWLPDWLQJýH[SHFWHGýH[SRVXUHýWRýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWVýIRUýWKH
FRXQWHUPHDVXUHï
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6WRSSHGý329ñ
PRWRUF\FOH
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)LJXUHýèðç 7HVWý0DQHXYHUý'LDJUDPýIRUý7HVWý&ðè

7KLVýWHVWýDGGUHVVHVý&KDSWHUýëýFUDVKýVFHQDULRVýWKDWýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJãý'LVWUDFWHGýGULYHU
5(ýDQGý,QDWWHQWLYHýGULYHUý5(ï

èïèïèïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêï



èðêæ

329ý'HVFULSWLRQ

329ýW\SHãý0RWRUF\FOHýZLWKýULGHUï

èïèïèïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï

èïèïèïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

7KHýVWDQGDUGýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýIRUýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýJLYHQýLQý6HFWLRQýèïéïëï

èïèïèïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

7KHý329ýVKRXOGýEHýSDUNHGýLQýWKHýODQHýRIýWUDYHOñýDVýGHVFULEHGýLQý&UDVKý$OHUWý7HVWVý*HQHUDO
5HTXLUHPHQWVïýý7KHýSRVLWLRQýRIýWKHýVWDWLRQDU\ý329ýVKRXOGýEHýGHWHUPLQHGñýLIýQHFHVVDU\ï
õ2QO\ýWKHýUHODWLYHýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýZLWKýUHVSHFWýWRýWKHý329ýLVýQHHGHGñýDQGýFHUWDLQ
PHDVXUHPHQWýDSSURDFKHVýPD\ýPDNHýDEVROXWHýNQRZOHGJHýRIý329ýSRVLWLRQýXQQHFHVVDU\ïô

'ULYHýWKHý69ýDWýDýQRPLQDOýVSHHGýRIýëæïåýPîVHFýõìííýNSKôýLQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHýRI
WUDYHOñýWRZDUGýWKHýSDUNHGý329ïýý7KHýWHVWýEHJLQVýZKHQýWKHý69ýLVýëííPýIURPýWKHý329ýDQG
HQGVýZKHQýHLWKHUýRIýWKHýIROORZLQJýRFFXUVã

�ý 7KHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWýKDVýRFFXUUHGï

�ý 7KHýUDQJHýWRýWKHý329ýIDOOVýWRýOHVVýWKDQýäíøýRIýWKHýPLQLPXPýDOORZHGýUDQJHýDW
WKHýRQVHWýRIýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWï

$IWHUýRQHýRIýWKHVHýHYHQWVýRFFXUVñýWKHý69ýGULYHUýPXVWýWKHQýVWHHUýDQGîRUýEUDNHýWRýNHHSýWKH
69ýIURPýVWULNLQJýWKHý329ï

)RUýWKHýQRPLQDOý69ýVSHHGñýWKHýPD[LPXPýDOORZHGýDOHUWýRQVHWýUDQJHýLVýìéçïìPýDQGýWKH
PLQLPXPýDOORZHGýUDQJHýIRUýDOHUWýRQVHWýLVýìííïíPïýýõ$SSHQGL[ý%ýJLYHVýLQVWUXFWLRQVýIRU
FRPSXWLQJýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDVýDýIXQFWLRQýRIýWKH
DFWXDOýVSHHGVýDQGýDFFHOHUDWLRQVýPHDVXUHGýGXULQJýDýWHVWýWULDOïô

)RUýWKHýWULDOýWRýEHýYDOLGñýWKHýIROORZLQJýPXVWýKROGýWKURXJKRXWýWKHýWHVWã

�ý 7KHý69ýYHKLFOHýVSHHGýFDQQRWýGHYLDWHýIURPýWKHýQRPLQDOýVSHHGýE\ýPRUHýWKDQ
ëNSKýõíïçýPîVHFôýGXULQJýWKHýWHVWýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï

�ý 7KHýODWHUDOýGLVWDQFHýRIýWKHý&*ýRIýWKHý69ñýUHODWLYHýWRýWKHý&*ýRIýWKHý329ñýLQ
URDGýFRRUGLQDWHVñýFDQQRWýH[FHHGýíïèíýPýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï



èðêå

�ý (LWKHUýõìôýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýKHDGLQJýDQJOHýRIýWKHý69ñýPHDVXUHGýUHODWLYHýWR
WKHýWUDYHOýODQHýFHQWHUOLQHñýFDQQRWýH[FHHGýýíïæèýGHJUHHVýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHO
RIýäèøôñýRUýõëôýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýFRPSRQHQWýRIýWKHý69ý&*©VýYHORFLW\ýQRUPDO
WRýWKHýURDGýHGJHýFDQQRWýH[FHHGýWKHý69ýYHKLFOHýVSHHGýPXOWLSOLHGýE\
VLQõíïæèGHJôýõZLWKýDýFRQILGHQFHýOHYHOýRIýäèøôï

�ý 7KHý69ýGULYHUýFDQQRWýWRXFKýWKHýEUDNHýSHGDOýEHIRUHýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUW
RFFXUVñýRUýEHIRUHýWKHýUDQJHýIDOOVýWRýOHVVýWKDQýäíøýRIýWKHýPLQLPXPýUDQJH
DOORZHGýIRUýWKHýRQVHWýRIýWKHýFUDVKýDOHUWï

èïèïçý 7HVWý&ðçý0RGHUDWHð6SHHGý69ýWRý329ý6WRSSHGýLQ
7UDQVLWLRQýWRýDý&XUYHýõ:HWý3DYHPHQWô

èïèïçïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

,QýWKLVýWHVWñýWKHý69ýDSSURDFKHVýDý329ýSDUNHGýLQýDý]RQHýRIýWUDQVLWLRQýIURPýDýVWUDLJKWýURDG
VHJPHQWýWRýDýFXUYHGýURDGýVHJPHQWñýDVýVKRZQýLQý)LJXUHýèðæýEHORZïýý%RWKýYHKLFOHVýVKRXOG
EHýQHDUýWKHýFHQWHUýRIýWKHýVDPHýODQHâýWKHýSDYHPHQWýLVýZHWïýý,IýVXFFHVVIXOñýWKH
FRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýLVVXHýWKHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWýDWýDýUDQJHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýDOHUW
RQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýLQý&KDSWHUýéïýý7KHýWHVWýGDWDýLVýDOVRýXVHGýLQýHVWLPDWLQJýH[SHFWHG
H[SRVXUHýWRýLQðSDWKýQXLVDQFHýDOHUWVýIRUýWKHýFRXQWHUPHDVXUHï

7KHýWHVWýVWXGLHVýWKHýFRXQWHUPHDVXUH©VýDELOLW\ýWRýWUDFNýWDUJHWVýWKURXJKýFKDQJHVýLQ
FXUYDWXUHïýý:HWýSDYHPHQWýLVýXVHGýWRýHQVXUHýWKDWýFRXQWHUPHDVXUHVýDUHýDEOHýWRýLGHQWLI\
FXUYDWXUHýFKDQJHVýHYHQýLQýQRQðLGHDOýVLWXDWLRQVïýý7KLVýWHVWýDGGUHVVHVý&KDSWHUýëýFUDVK
VFHQDULRVýWKDWýLQFOXGHýWKHý'LVWUDFWHGýGULYHUý5(ýDQGý,QDWWHQWLYHýGULYHUý5(ýVFHQDULRVï

èïèïçïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6WDQGDUGýYDOXHVýSHUý6HFWLRQýèïêïêýDSSO\ñýH[FHSWýWKHýURDGýVXUIDFHýVKRXOGýEHýZHWýDQGýWKH
URDGZD\ýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýPXVWýPHHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýJLYHQýEHORZï

7KHýWHVWýVLWHýIRUýWKLVýWHVWýVKRXOGýFRQVLVWýRIýDýVWUDLJKWDZD\ýRIýDWýOHDVWýëííPýIROORZHGýE\ýD
VXGGHQýWUDQVLWLRQýõOHVVýWKDQýëíPýLQýOHQJWKôýWRýDýFRQVWDQWýFXUYDWXUHýURDGýVHFWLRQýZLWKýD
UDGLXVýRIýFXUYDWXUHýEHWZHHQýìåëýDQGýêííýPïýý7KHýODQHýLQýZKLFKýWKHý329ýLVýVWRSSHG
FDQQRWýKDYHýVXSHUHOHYDWLRQýJUHDWHUýWKDQýìëøýGHJïýýõ7KLVýVXSHUHOHYDWLRQýOLPLWýLVýWKH
PD[LPXPýýUHFRPPHQGHGýE\ý$$6+72ýIRUýRSHQýKLJKZD\VýLQýUHJLRQVýZKHUHýVQRZýDQGýLFH
DUHýQRWýIDFWRUVýõVHHý3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVýõìääéôôïýý7KLV
YDOXHýLVýDOORZHGýKHUHýVLQFHýSURYLQJýJURXQGýIDFLOLWLHVýRIWHQýGRýQRWýKDYHýORZHU
VXSHUHOHYDWLRQýIRUýFXUYHVýRIýWKLVýUDGLXVïô



èðêä

329ý'HVFULSWLRQV

329ýW\SHãý0LGVL]HýVHGDQï

èïèïçïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï

&XUYH

6WUDLJKW
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329ñ
SDUNHG

)LJXUHýèðæ 6FKHPDWLFýRIý7HVWý0DQHXYHUýIRUý7HVWý&ðç

èïèïçïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

7KHýVWDQGDUGýLQVWUXPHQWDWLRQýUHTXLUHPHQWVýIRUýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDUHýJLYHQýLQý6HFWLRQýèïéïëï

5RDGýFXUYDWXUHýPHDVXUHPHQWVýPXVWýSURYLGHýDýäèøýFRQILGHQFHýWKDWýWKHýWHVWýVLWHýPHHWV
VSHFLILFDWLRQVï

,QVWUXPHQWDWLRQýVKRXOGýVXSSRUWýWKHýGHWHUPLQDWLRQýWKDWýWKHý329ýLVýSODFHGýDVýUHTXLUHGñ
UHODWLYHýWRýWKHýWUDQVLWLRQýRIýFXUYDWXUHñýDVýJLYHQýEHORZýLQý'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVï



èðéí

èïèïçïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

7KHýWHVWýEHJLQVýZLWKýWKHý329ýVWRSSHGýQHDUýWKHýFHQWHUýRIýDýODQHýRIýWUDYHOýDWýDýORFDWLRQýMXVW
EH\RQGýWKHýWUDQVLWLRQýIURPýDýVWUDLJKWýURDGýVHJPHQWýWRýDýFXUYHïýý7KHý69ýWUDYHOVýDWýD
FRQVWDQWýVSHHGñýLQýWKHýVDPHýODQHýDVýWKHý329ñýDQGýDSSURDFKHVýDORQJýWKHýFXUYHïýý7KHýDOHUW
RQVHWýZLOOýEHýUHTXLUHGýLQýDýUHJLRQýYHU\ýQHDUýWKHýWUDQVLWLRQñýDVýGHVFULEHGýEHORZï

7KHý69ýYHKLFOHýVSHHGýDQGý329ýORFDWLRQýDORQJýWKHýURDGýGHSHQGýRQýWKHýFXUYDWXUHýDWýWKH
VSHFLILFýWHVWýVLWHñýDVýVKRZQýLQýWKHýWDEOHýEHORZïýý7KHýGHSHQGHQFHýRQýFXUYDWXUHýLVýXVHGýWR
UHGXFHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýWHVWýUHVXOWVýWRýWKHýVSHFLILFýWHVWýVLWHïýý7KHýYDOXHVýLQýWKHýWDEOHýIROORZ
IURPýWZRýUHODWLRQVKLSVïýý)LUVWñý$$6+72ýJXLGHOLQHVýDUHýXVHGýWRýVHOHFWýWKHýUDGLXVýRI
FXUYDWXUHVýWKDWýFRUUHVSRQGýWRýPRGHUDWHýVSHHGVýRIýçèýWRýåíýNSKñýZKLFKýLVýWKHýUDQJHýRI
VSHHGVýRIýLQWHUHVWýIRUýWKHýVFHQDULRïýý7KHýUDGLLýLQýWKHýWDEOHýFRUUHVSRQGýDSSUR[LPDWHO\ýWRýWKH
PLQLPXPýUDGLXVýUHFRPPHQGHGýIRUýDýéøýVXSHUHOHYDWLRQýFXUYHýIRUýWKHýýFRUUHVSRQGLQJ
VSHHGVýLQýWKHýWDEOHñýDQGýWKHUHIRUHýUHSUHVHQWýFKDOOHQJLQJýEXWýUHDOLVWLFýURDGýJHRPHWULHVïýý7KH
VHFRQGýFRQVLGHUDWLRQýOHDGVýWRýWKHýUHTXLUHGýSODFHPHQWýRIýWKHýSDUNHGý329ýGRZQðURDGýIURP
WKHýWUDQVLWLRQïýý%DVHGýRQýWKHýFXUYHîVSHHGýVHOHFWLRQñýWKHý329ýLVýSODFHGýLQýVOLJKWO\ýGLIIHUHQW
ORFDWLRQVïýý7KHýYDOXHVýVKRZQýLQýWKHýWDEOHýDOOýSURYLGHýDýPD[LPXPýD]LPXWKýDQJOHýõDQJOH
EHWZHHQýWKHý69©VýGLUHFWLRQýRIýWUDYHOýDQGýWKHýOLQHýRIýVLJKWýIURPýWKHý69ýWRýWKHý329ôýWKDWýLV
DSSUR[LPDWHO\ýWKHýVDPHýDFURVVýWKHýDOORZHGýYDOXHVýRIýUDGLLýõåïëýGHJôïýý7KLVýUHTXLUHVýWKH
VDPHýVHQVRUýFRYHUDJHýWRýSDVVýWKHýWHVWñýLQGHSHQGHQWýRIýWKHýWHVWýVLWHï

5DGLXVýRI
FXUYH

5HTXLUHGý69
VSHHG

329ýSODFHPHQWý¤ýUHDUðHQG
ORFDWLRQñýGRZQðURDGýIURPýWKH
WUDQVLWLRQýIURPýVWUDLJKWýWR

FXUYH

ìåëý¤ýëíçýP çèýNSK èåýP

ëíæý¤ýëèíýP æíýNSK çåýP

ëèìý¤ýëååýP æèýNSK ææýP

ëååý¤ýêííýP åíýNSK åçýP
7DEOHýèðé &XUYHýDQGý69ý6SHHGý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý&ðç

7KHýWHVWýEHJLQVýZKHQýWKHý69ýLVýìèíýPýIURPýWKHý329ïýý7KHýWHVWýHQGVýZKHQýHLWKHUýRIýWKH
IROORZLQJýRFFXUVã

�ý 7KHýUHTXLUHGýFUDVKýDOHUWýKDVýRFFXUUHGï

�ý 7KHýUDQJHýWRýWKHý329ýIDOOVýWRýOHVVýWKDQýäíøýRIýWKHýPLQLPXPýUDQJHýDOORZHG
IRUýWKHýFUDVKýDOHUWï

$IWHUýRQHýRIýWKHVHýHYHQWVýRFFXUVñýWKHý69ýGULYHUýPXVWýWKHQýVWHHUýDQGîRUýEUDNHýWRýNHHSýWKH
69ýIURPýVWULNLQJýWKHý329ï

7KHýUDQJHýDWýZKLFKýDOHUWýRQVHWýRFFXUVýPXVWýEHýFRQVLVWHQWýZLWKýWKHýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýRI
&KDSWHUýéïýý'HSHQGLQJýRQýWKHýH[DFWý69ýVSHHGýGXULQJýDýWHVWýWULDOñýWKHýODWHVWýDOORZHGýDOHUW



èðéì

ZLOOýEHýVRPHZKHUHýEHWZHHQýçíýDQGýäíýPïýý$SSHQGL[ý%ýJLYHVýLQVWUXFWLRQVýIRUýFRPSXWLQJ
DOHUWýRQVHWýWLPLQJýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDVýDýIXQFWLRQýRIýWKHýDFWXDOýVSHHGV
DQGýDFFHOHUDWLRQVýPHDVXUHGýGXULQJýDýWHVWýWULDOï

)RUýWKHýWULDOýWRýEHýYDOLGñýWKHýIROORZLQJýPXVWýKROGýWKURXJKRXWýWKHýWHVWã
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êïý 7KHý69ýODWHUDOýRIIVHWýZDVýZLWKLQýWKHýVSHFLILHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPHýWKHý69ýFDPH
ZLWKLQýëííýPýRIýWKHýVLJQýXQWLOýLWýSDVVHGýXQGHUýLWï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVñýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýWKHýVLJQ
FDXVHGýLWï

èïæïëý 7HVWý1ðëãý5RDGý6XUIDFHý2EMHFWVýRQý)ODWý5RDGV

èïæïëïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýURDGýVXUIDFHýPDUNLQJV
DQGýVPDOOýREMHFWVýWKDWýYHKLFOHVýIUHTXHQWO\ýGULYHýRYHUïýý7KHýUHSUHVHQWDWLYHýREMHFWVýLQFOXGH
ODQHðPDUNLQJýUHWURðUHIOHFWRUVñýDýUDLOURDGýFURVVLQJýRUýVLPLODUýSDLQWHGýPDUNLQJñýWLUHýGHEULVñ
EHYHUDJHýFDQVñýDQGýDýSLHFHýRIýZRRGïýý7KHýWHVWýLVýFRQGXFWHGýRQýDýVWUDLJKWýVHFWLRQýRIýWUDFNï

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýGULYHVýRYHU
WKHVHýREMHFWVï



èðæé

èïæïëïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýIODWñýVWUDLJKWñýWUDFNýWKDWýLVýDWýOHDVWýWZRýODQHVýZLGHýDQGýíïèýNPýORQJïýý7KHýKRUL]RQWDO
FXUYDWXUHñýYHUWLFDOýFXUYDWXUHñýVXSHUHOHYDWLRQñýDQGýFURZQýRIýWKHýWUDFNýVKRXOGýPHHWýWKH
GHILQLWLRQýRIýDýVWUDLJKWñýIODWýURDGï

5HWURUHIOHFWRUVýDQGý5RDGý6XUIDFHý0DUNLQJV

7KHýUHWURUHIOHFWRUVýVKRXOGýKDYHýRSWLFDOýFKDUDFWHULVWLFVýHTXLYDOHQWýWRýWKRVHýRIý6WLPVRQLWH
0RGHOýåå$:ýZKLWHýFRQVWUXFWLRQðZRUNð]RQHýPDUNHUVï

7KHUHýVKRXOGýEHýUHWURUHIOHFWRUVýDORQJýERWKýVLGHVýRIýWKHýWHVWýODQHýDWýDSSUR[LPDWHO\ýåíðIWï
LQWHUYDOVýFRQVLVWHQWýZLWKýODQHýGHPDUFDWLRQïýý,IýWKHUHýDUHýDOVRýOLQHVýGHOLQHDWLQJýODQH
ERXQGDULHVýWKH\ýVKRXOGýEHýEURNHQýOLQHVýZLWKýGLPHQVLRQVýLQýDFFRUGDQFHýZLWKý&KDSWHUýê
õ¦0DUNLQJV§ôýRIýWKHý8ï6ïý'27ý)HGHUDOý+LJKZD\ý$GPLQLVWUDWLRQ©Vý0DQXDOýRIý8QLIRUP
7UDIILFý&RQWUROý'HYLFHVýõVHHý5HIHUHQFHVôïýý7KHý087&'ýVXJJHVWVýOLQHVýWKDWýDUHýéûýWRýçû
ZLGHýZLWKýEURNHQýOLQHVýIRUPHGýE\ýVHJPHQWVýDQGýJDSVýLQýDýìãêýUDWLRýõW\SLFDOO\ýìíðIRRW
VHJPHQWVýDQGýêíðIRRWýJDSVôï

7KHUHýVKRXOGýEHýëýVHSDUDWHýUHJLRQVâýRQHýZLWKýUHWURUHIOHFWRUVýLQWHUVSHUVHGýEHWZHHQýZKLWH
ODQHýPDUNLQJVýõêýPýZKLWHýSDLQWýOLQHVýVHSDUDWHGýE\ýäýPýVSDFHVôñýDýVHFRQGýZLWK
UHWURUHIOHFWRUVýVSDFHGýDVýLQýWKHýILUVWýEXWýZLWKRXWýWKHýPDUNLQJVïýý(DFKýUHJLRQýVKRXOGýEHýDW
OHDVWýìííýPýORQJï

7KHUHýVKRXOGýEHýDýUDLOURDGýFURVVLQJýRUýVLPLODUO\ýVL]HGýVLJQýRQýWKHýVXUIDFHýXVLQJýKLJKO\
UHIOHFWLYHýDGKHVLYHýWDSHýRUýSDLQWýõVHHý)LJXUHýèðìåôïýý7KHýVLJQýVKRXOGýFRQIRUPýWRýWKHýVKDSH
DQGýVL]HýJXLGHOLQHVýDVýVXJJHVWHGýLQýWKHý087&'ï

6XUYH\ýWKHýORFDWLRQVýRIýWKHýOLQHýVHJPHQWVýDQGýUHWURUHIOHFWRUVïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQG
WHFKQLTXHVýXVHGýWRýPDNHýWKHVHýPHDVXUHPHQWVï

'HEULV

3ODFHýDýEHYHUDJHýFDQñýSLHFHýRIýWLUHñýDQGýDýSLHFHýRIýZRRGýDORQJýWKHýODQHýZLWKýDWýOHDVWýìííýP
VHSDUDWLRQï

7KHýEHYHUDJHýFDQýVKRXOGýEHýDQýHPSW\ýìëýIOïýR]ïýõêèèýPOôýFDQýWKDWýLVýQRWýFUXVKHGïýý3ODFH
WKHýFDQýLQýWKHýFHQWHUýRIýDýODQHýVRýWKDWýWKHýD[LVýRIýWKHýF\OLQGHUýLVýKRUL]RQWDOýDQG
SHUSHQGLFXODUýWRýWKHýGLUHFWLRQýRIýWUDYHOïýý7KHýFDQýPD\ýEHýKHOGýLQýSODFHýDVýORQJýDVýWKH
PHFKDQLVPýLVýQRWýYLVLEOHýIURPýWKHýYHKLFOHýDVýLWýDSSURDFKHVýWKHýFDQï
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)LJXUHýèðìå 7\SLFDOý5DLOURDGý&URVVLQJý:DUQLQJýRQý3DYHPHQW

7KHýSLHFHýRIýWLUHýVKRXOGýEHýDýVHFWLRQýRIýWUXFNýWLUHýWUHDGýêíýFPýORQJýE\ýìíýFPýZLGHïýý3ODFH
WKHýSLHFHýRIýWLUHýLQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHýVRýWKDWýLWýUHVWVýQDWXUDOO\ýRQýWKHýURDGýZLWKýLWVýORQJ
D[LVýSHUSHQGLFXODUýWRýWKHýGLUHFWLRQýRIýWUDYHOï

7KHýSLHFHýRIýZRRGýVKRXOGýEHýDSSUR[LPDWHO\ýëýFPýE\ýèýFPýE\ýêíýFPïýý3ODFHýLWýLQýWKH
FHQWHUýRIýWKHýODQHýVRýWKDWýLWVýORQJýD[LVýLVýKRUL]RQWDOýDQGýSHUSHQGLFXODUýWRýWKHýGLUHFWLRQýRI
WUDYHOï

0HDVXUHýWKHýORFDWLRQýRIýHDFKýSLHFHýRIýGHEULVïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQGýWHFKQLTXHVýXVHG
WRýPDNHýWKHVHýPHDVXUHPHQWVï

èïæïëïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVñýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëýH[FHSWýUXQýWKLVýWHVWýDWýQLJKWï

èïæïëïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèøýFRQILGHQFH
OHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDVýVSHFLILHGýLQýWKH
'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýVSHHGï

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýGHEULVýDQGýUHWURUHIOHFWRUVñýLQýURDG
FRRUGLQDWHVï



èðæç

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFH
WKLVýPD\ýGLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï

èïæïëïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

%HJLQýDWýDýORFDWLRQýVRýWKDWýWKHýUHTXLUHGýVSHHGýFDQýEHýDFKLHYHGýEHIRUHý\RXýDUHýZLWKLQýëíí
PýRIýWKHýILUVWýGHEULVýLWHPïýý$FFHOHUDWHýWRýìííýNPîKýZKLOHýIROORZLQJýWKHýFHQWHUýRIýWKHýWHVW
ODQHïýý+ROGýWKHýVSHHGýZLWKLQýrëýNPîKýRIýìííýNPîKýDVý\RXýGULYHýWKURXJKýWKHýWHVWLQJ
GLVWDQFHïýý$IWHUýHQWHULQJýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûýGULYHýWKHýFDUýLQýDýZHDYLQJýSDWWHUQýVRýWKDWýLW
SDVVHVýFRPSOHWHO\ýLQWRýWKHýQH[WýODQHýDQGýEDFNñýJRLQJýRYHUýWKHýUHWURUHIOHFWRUVïýý'ULYHýWKH
FDUýRYHUýHDFKýRIýWKHýSLHFHVýRIýGHEULVýVRýWKDWýWKH\ýSDVVýDSSUR[LPDWHO\ýXQGHUýWKHýFHQWHUýRI
WKHýYHKLFOHï

1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUHýJHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPï

èïæïëïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýIRUýH[SRVXUHýWRýURDGýVXUIDFH
REMHFWVýGXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOG
EHýXVHGýLQýWKHýWHVWVïýý7KHýQXPEHUýRIýWLPHVýWKHý)&:ýV\VWHPýLVýUXQýWKURXJKýWKHýFRXUVHýZLOO
GHSHQGýXSRQýWKHýQXPEHUýRIýUHIOHFWRUVýDQGýGHEULVýSDVVHGýHDFKýWLPHï

5RDGý6XUIDFH
5HWURUHIOHFWRUV

'HEULV

$YHUDJHý([SRVXUHý3HUý'D\ ìíí íïè
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðë ëìíí ìì

7KHýQXPEHUýRIýWULDOýH[SRVXUHVýIRUýHDFKýW\SHýRIýREMHFWýõUHWURUHIOHFWRUVýRUýGHEULVôýLVýWKH
QXPEHUýRIýHDFKýW\SHýRIýREMHFWýRQýWKHýFRXUVHýPXOWLSOLHGýE\ýWKHýQXPEHUýRIýSDVVHVýWKURXJK
WKHýFRXUVHï

èïæïëïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVW

�ý 7KHýUHWURUHIOHFWRUVýDQGýGHEULVýZHUHýORFDWHGýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVï

�ý 7KHý69ýVSHHGýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPHýLWýFDPHýZLWKLQýëííýPýRI
WKHýWHVWýDUHDýXQWLOýLWýSDVVHGýWKHýODVWýSLHFHýRIýGHEULVýRUýUHWURUHIOHFWRUï

�ý 7KHýGHEULVýSDVVHGýXQGHUýWKHý69ýZLWKLQýíïèýPýRIýWKHýIURQWðFHQWHUýRIýWKHýYHKLFOHï



èðææ

�ý 7KHý69ýSDVVHGýRYHUýDWýOHDVWýéýUHWURUHIOHFWRUVï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKLFKýUHWURUHIOHFWRUýRU
SLHFHýRIýGHEULVýFDXVHGýLWï

èïæïêý 7HVWý1ðêãý*UDWLQJýDWý%RWWRPýRIý+LOO

èïæïêïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýPHWDOýURDGýVXUIDFH
REMHFWVñýVXFKýDVýDýJUDWLQJñýWKDWýYHKLFOHVýIUHTXHQWO\ýGULYHýRYHUïýý7KHýWHVWýLVýFRQGXFWHGýXQGHU
WKHýGLIILFXOWýFRQGLWLRQýZKHUHýDýVDJýYHUWLFDOýFXUYHýLQFUHDVHVýWKHýYLVLELOLW\ýRIýWKHýURDG
VXUIDFHýDKHDGýRIýWKHý)&:ýV\VWHPï

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýGULYHVýRYHU
WKHýJUDWLQJï

èïæïêïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýVHFWLRQýRIýWUDFNýWKDWýKDVýDýVDJýFXUYHïýý7KHýSUHIHUUHGýDýFKDQJHýRIýJUDGHýLVýWKHýåèWK

SHUFHQWLOHýIRUýWKHýFKDQJHýRIýJUDGHýLQýVDJýFXUYHVýRQýSXEOLFýURDGVïýý7KHýSUHIHUUHGýYHUWLFDO
FXUYDWXUHýLVýWKHýìèWKýSHUFHQWLOHýIRUýYHUWLFDOýFXUYHVýRQýSXEOLFýURDGVïýý0HDVXUHýWKHýYHUWLFDO
FXUYDWXUHýRIýWKHýWUDFNýEHIRUHýWHVWLQJýEHJLQVïýý7KHýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHñýVXSHUHOHYDWLRQñýDQG
FURZQýRIýWKHýWUDFNýVKRXOGýPHHWýWKHýGHILQLWLRQýRIýDýVWUDLJKWýURDGïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHV
DQGýWHFKQLTXHVýXVHGýWRýPDNHýWKHVHýPHDVXUHPHQWVï

7KHýPD[LPXPýYHUWLFDOýFXUYDWXUHýZLOOýGHWHUPLQHýWKHýVSHHGýDWýZKLFKýWKHý69ýLVýGULYHQýRYHU
WKHýFXUYHïýý7KHýWUDFNýVKRXOGýEHýORQJýHQRXJKýVRýWKDWýWKHý69ýFDQýUHDFKýWKHýGHVLUHGýVSHHG
EHIRUHýFRPLQJýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýWHVWýREMHFWýWKDWýLVýSODFHGýMXVWýDIWHUýWKHýVDJýFXUYHï

8VHýWKHýIROORZLQJýWDEOHýWRýGHWHUPLQHýWKHýVSHHGýDWýZKLFKýWKHýWHVWýLVýUXQïýý&KRRVHýWKHýVSHHG
WKDWýLVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýHQWU\ýLQýWKHýWDEOHýFORVHVWýWRýWKHýPLQLPXPýYDOXHýRIý.ýIRXQGýRQ
WKHýVDJýFXUYHï
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5DWHýRIý9HUWLFDO
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7DEOHýèðìí 2YHUKHDGý6LJQý+HLJKWý([SRVXUHý5HTXLUHPHQWVýIRUý7HVWý1ðê

*UDWLQJ

7KLVýWHVWýUHTXLUHVýDýURDGýVXUIDFHýWKDWýLVýVLPLODUýLQýERWKýRSWLFDOýDQGýUDGDUýFKDUDFWHULVWLFVýWR
WKHýPHWDOýJUDWLQJýVRPHWLPHVýXVHGýRQýEULGJHVýRYHUýULYHUVïýý$ýVWDQGDUGýGHVLJQýVKRXOGýEH
XVHGýWRýPLQLPL]HýYDULDWLRQýLQýWHVWýUHVXOWVïýý8QWLOýDýVWDQGDUGýGHVLJQýLVýGHYHORSHGýWKH
IROORZLQJýJXLGHOLQHVýDUHýVXJJHVWHGïýý7KHýJUDWLQJýLWVHOIýVKRXOGýEHýDWýOHDVWýDVýZLGHýDVýWKH
ODQHýDQGýDWýOHDVWýWKHýOHQJWKýRIýDýFDUïýý,WýVKRXOGýEHýPDGHýZLWKýPHWDOýVODWVýUXQQLQJ
SHUSHQGLFXODUýWRýWKHýURDGýGLUHFWLRQïýý7KHýJUDWLQJýVKRXOGýEHýRIýDýWKLFNQHVVýFRPPRQýWR
WKRVHýXVHGýIRUýEULGJHVýõSHUKDSVýëýRUýêýFPôïýý$ýVKDOORZýZHGJHýVKDSHGýUDPSýVKRXOGýEHýSXW
LQýIURQWýRIýWKHýJUDWLQJýVRýWKDWýWKHýIURQWýHGJHýRIýWKHýJUDWLQJýLVýQRWýH[SRVHGýWRýWKHý)&:
VHQVRUýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýLWýDQGýVRýWKDWýWKHý69ýFDQýHDVLO\ýGULYHýRYHUýWKHýJUDWLQJï

3ODFHýWKHýJUDWLQJýLPPHGLDWHO\ýDIWHUýWKHýORFDWLRQýZLWKýWKHýPD[LPXPýYHUWLFDOýFXUYDWXUHýVR
WKDWýLWýLVýGLUHFWO\ýDKHDGýRIýWKHý69ýDQGýSHUSHQGLFXODUýWRýLWVýGLUHFWLRQýRIýWUDYHOýDVýWKHý69
DSSURDFKHVýWKHýVDJýFXUYHïýý0HDVXUHýWKHýSRVLWLRQýRIýWKHýJUDWLQJýUHODWLYHýWRýWKHýURDGýDQGýVDJ
FXUYHïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQGýWHFKQLTXHVýXVHGýWRýPDNHýWKHVHýPHDVXUHPHQWVï

èïæïêïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï
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èïæïêïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèøýFRQILGHQFH
OHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDVýVSHFLILHGýLQýWKH
'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýVSHHG

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýUHODWLYHýWRýWKHýJUDWLQJñýLQýURDGýFRRUGLQDWHV

�ý +HDGLQJýDQJOHýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýURDGï

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFH
WKLVýPD\ýGLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï

èïæïêïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

%HJLQýDWýDýORFDWLRQýVRýWKDWýWKHýUHTXLUHGýVSHHGýFDQýEHýDFKLHYHGýEHIRUHý\RXýDUHýZLWKLQýëíí
PýRIýWKHýJUDWLQJïýý$FFHOHUDWHýWRýWKHýUHTXLUHGýVSHHGïýý$OLJQýWKHýFDUýVRýWKDWýLWýLVýRQýWKHýURDG
VRýWKDWýLWVýFHQWHUýRIýWKHýYHKLFOHýLVýDWýWKHýVDPHýODWHUDOýSRVLWLRQýRQýWKHýURDGýDVýWKHýFHQWHUýRI
WKHýJUDWLQJïýý+ROGýWKHýUHTXLUHGýVSHHGýZLWKLQýrëýNPîKýDQGýNHHSýWKHýODWHUDOýSRVLWLRQýZLWKLQ
ríïèýPýRIýWKHýFHQWHUýRIýWKHýJUDWLQJýXQWLOý\RXýSDVVýRYHUýLWïýý1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUH
JHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPï

èïæïêïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýIRUýH[SRVXUHýWRýJUDWLQJVýLQýDýURDG
GXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOGýEHýXVHG
LQýWKHýWHVWVï

*UDWLQJVý,Qý5RDG
$YHUDJHý([SRVXUHýSHUý'D\ ì
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðê ëì

èïæïêïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVW

�ý 7KHý69ýVSHHGýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVýIRUýWKHýYHUWLFDOýFXUYDWXUHýIURPýWKHýWLPHýLW
FDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýJUDWLQJýXQWLOýLWýSDVVHGýRYHUýLWï
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�ý 7KHý69ýODWHUDOýRIIVHWýZDVýZLWKLQýWKHýVSHFLILHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPHýWKHý69ýFDPH
ZLWKLQýëííýPýRIýWKHýJUDWLQJýXQWLOýLWýSDVVHGýRYHUýLWï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýWKHýJUDWLQJ
FDXVHGýLWï

èïæïéý 7HVWý1ðéãý*XDUGUDLOVýDQGý&RQFUHWHý%DUULHUV

èïæïéïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýURDGVLGHýEDUULHUVýWKDW
YHKLFOHVýIUHTXHQWO\ýSDVVïýý7KHýUHSUHVHQWDWLYHýEDUULHUVýLQFOXGHýPHWDOýJXDUGUDLOVýDQG
FRQFUHWHýGLYLGHUVïýý7KHýWHVWýLVýFRQGXFWHGýRQýDýVHFWLRQýRIýWUDFNýWKDWýWUDQVLWLRQVýIURPýVWUDLJKW
WRýFXUYHGýWRýUHSUHVHQWýWKHýGLIILFXOWýFRQGLWLRQVýRIýDýKLJKZD\ýH[LWýZKHUHýWKHýEDUULHUVýDUH
GLUHFWO\ýLQýIURQWýRIýWKHýYHKLFOHýDVýLWýDSSURDFKHVýWKHýFXUYHï

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýGULYHVýSDVW
WKHVHýREMHFWVï

èïæïéïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýWUDFNýWKDWýLQFOXGHVýDýIODWñýVWUDLJKWýVHFWLRQýWKDWýWUDQVLWLRQVýWRýDýFXUYHïýý7KHýVWUDLJKW
VHFWLRQýVKRXOGýEHýORQJýHQRXJKýVRýWKDWýWKHý69ýFDQýUHDFKýWKHýGHVLUHGýVSHHGýEHIRUHýFRPLQJ
ZLWKLQýëííýPýRIýWKHýURDGVLGHýEDUULHUVïýý7KHýSUHIHUUHGýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKH
FXUYHýLVýWKHýìèWKýSHUFHQWLOHýIRUýFXUYHVýLQýKLJKZD\ýLQWHUFKDQJHVýWKDWýXVHýDýFORYHUOHDIïýý7KH
FXUYHýVKRXOGýEHýDWýOHDVWýäíýGHJUHHVýZLWKýDýVXSHUHOHYDWLRQýRIýQRýPRUHýWKDQýéøïýý&XUUHQW
HQJLQHHULQJýMXGJPHQWýVXJJHVWVýWKLVýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýVKRXOGýEHýDSSURSULDWHýIRUýDýGHVLJQ
VSHHGýRIýèíýNPîKýWRýæíýNPîKïýý$FFRUGLQJýWRý$$6+72ýJXLGHOLQHVýWKLVýFRUUHVSRQGVýWR
UDGLXVýRIýFXUYDWXUHýYDOXHVýIURPýìííýPýõIRUýèíýNSKýZLWKýéøýVXSHUHOHYDWLRQôýWRýDýFXUYDWXUH
RIýëíííýPýõIRUýæíýNSKýZLWKýQRýVXSHUHOHYDWLRQôïýý)RUýDGGLWLRQDOýGHWDLOVýRQýWKHýUHODWLRQVKLS
EHWZHHQýGHVLJQýVSHHGñýVXSHUHOHYDWLRQñýDQGýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHñýVHHý7DEOHVý,,,ðæýWRý,,,ðìì
RIýWKHý$$6+72ý3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVýõìääéôï

6XUYH\ýWKHýURDGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQ
RIýWKHýFXUYHïýý7KHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýWXUQýZLOOýGHWHUPLQHýWKH
VSHHGýDWýZKLFKýWKHý69ýLVýGULYHQýDURXQGýWKHýFXUYHïýý'HWHUPLQHýWKHýGHVLJQýVSHHGýIRUýWKH
PHDVXUHGýFRPELQDWLRQýRIýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQï
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%DUULHUV

7KHýFRQFUHWHýEDUULHUýVKRXOGýEHýSODFHGýDORQJVLGHýWKHýVWUDLJKWýSDUWýRIýWKHýWUDFNýIRUýDýOHQJWK
RIýèíýPýWKDWýHQGVýMXVWýEHIRUHýWKHýFXUYHïýý7KHýEDUULHUýVKRXOGýVWDUWýDWýDýVDIHýGLVWDQFHýIURP
WKHýVLGHýRIýWKHýODQHýõIRUýWKHýVWDUWýRIýDýEDUULHUôïýý,WýVKRXOGýWDSHUýWRZDUGýWKHýODQHýWRýDýGLVWDQFH
HTXLYDOHQWýWRýWKHýìèWKýSHUFHQWLOHýRIýWKHýGLVWDQFHýRIýFRQFUHWHýEDUULHUVýIURPýWUDIILFýODQHVýRQ
SXEOLFýURDGVýõWKRXJKWýWRýEHýDERXWýìPôï

7KHýFRQFUHWHýEDUULHUýVKRXOGýLQFOXGHýUHWURUHIOHFWRUVýWKDWýH[WHQGýIURPýWKHýVLGH
DSSUR[LPDWHO\ýHYHU\ýìëýPýDWýDQýHOHYDWLRQýRIýDSSUR[LPDWHO\ýìýPýIURPýWKHýURDGï

7KHýPHWDOýEDUULHUýIRUýWKLVýWHVWýVKRXOGýKDYHýRSWLFDOýDQGýUDGDUýFKDUDFWHULVWLFVýVLPLODUýWR
VHPLðULJLGýORQJLWXGLQDOýEDUULHUVýXVHGýDORQJýKLJKZD\VýDQGýPDMRUýDUWHULHVýWRýUHGLUHFWýHUUDQW
YHKLFOHVïýý$ýVWDQGDUGýGHVLJQýVKRXOGýEHýXVHGýWRýPLQLPL]HýYDULDWLRQýLQýWHVWýUHVXOWVïýý8QWLOýD
VWDQGDUGýGHVLJQýLVýGHYHORSHGýWKHýIROORZLQJýJXLGHOLQHVýDUHýVXJJHVWHGïýý7KHýEDUULHUýVKRXOG
EHýFRQVWUXFWHGýZLWKýZRRGHQýSRVWVýDQGýDýPHWDOýFXVKLRQïýý7KHýFXVKLRQýVKRXOGýEHýWKHýVDPH
KHLJKWýDERYHýWKHýURDGýVXUIDFHýDVýLVýW\SLFDOýIRUýWKLVýNLQGýRIýEDUULHUýõWKRXJKWýWRýEHýDERXWýëí
FPôïýý5HIOHFWRUVýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýWKHýFXVKLRQýDSSUR[LPDWHO\ýHYHU\ýìëýPïýý7KHýEDUULHU
PD\ýEHýEXLOWýLQýVHFWLRQVýDQGýZLWKýDýSODWHýDWýWKHýERWWRPýRIýHDFKýSRVWýVRýWKDWýLWýLVýSRUWDEOHï
7KHýSODWHVýPXVWýEHýRIýDýGHVLJQýWKDWýGRHVýQRWýVLJQLILFDQWO\ýFKDQJHýWKHýRSWLFDOýRUýUDGDU
FKDUDFWHULVWLFVýRIýWKHýPDLOER[ï

7KHýPHWDOýEDUULHUýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýWKHýRXWVLGHýRIýWKHýFXUYHïýý7KHýPHWDOýEDUULHUýVKRXOG
EHJLQýEHIRUHýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKHýFXUYHýDQGýH[WHQGýDWýOHDVWýIDUýHQRXJKýVRýWKDWýLWýLVýGLUHFWO\
DKHDGýRIýWKHýYHKLFOHýDVýLWýDSSURDFKHVýRQýWKHýVWUDLJKWýSDUWýRIýWKHýWUDFNïýý7KHýEHJLQQLQJýRI
WKHýEDUULHUýVKRXOGýEHýDýVDIHýGLVWDQFHýIURPýWKHýVLGHýRIýWKHýODQHïýý,WýVKRXOGýWDSHUýWRýWKHýìèWK

SHUFHQWLOHýRIýGLVWDQFHVýRIýEDUULHUýIURPýWUDIILFýODQHVýRQýFORYHUOHDIýLQWHUVHFWLRQVýõWKRXJKWýWR
EHýêPôï
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0HWDOý%DUULHU

&RQFUHWHý%DUULHU

'ULYLQJý'LUHFWLRQ

)LJXUHýèðìä %DUULHUVýRQý&XUYH

7KHýGHVLJQýDQGýORFDWLRQýRIýWKHýEDUULHUVýPXVWýEHýGRFXPHQWHGïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQG
WHFKQLTXHVýXVHGýWRýPHDVXUHýWKHýORFDWLRQVýRIýWKHýEDUULHUVýUHODWLYHýWRýWKHýURDGZD\ï

èïæïéïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï

èïæïéïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèøýFRQILGHQFH
OHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDVýVSHFLILHGýLQýWKH
'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýVSHHG

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýODQHýLQýURDGýFRRUGLQDWHV

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFHýWKLVýPD\
GLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï

èïæïéïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

%HJLQýDWýDýORFDWLRQýVRýWKDWýWKHýUHTXLUHGýVSHHGýFDQýEHýDFKLHYHGýEHIRUHý\RXýDUHýZLWKLQýëíí
PýRIýWKHýFRQFUHWHýEDUULHUïýý$FFHOHUDWHýWRýWKHýUHTXLUHGýVSHHGïýý$OLJQýWKHýFDUýVRýWKDWýLWýLVýLQ
WKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHïýý+ROGýWKHýVSHHGýZLWKLQýrëýNPîKýRIýWKHýGHVLJQýVSHHGýRIýWKHýFXUYH
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èïæïéïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýIRUýH[SRVXUHýWRýJXDUGUDLOVýDQG
EDUULHUVýGXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOG
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&RQFUHWHý%DUULHUý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðé ëì ëì ëì ëì
7DEOHýèðìì 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý([WHQGHGý5RDGVLGHý2EMHFWVýIRUý7HVWý1ðè

èïæïéïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýDQGýEDUULHUýORFDWLRQVýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVW

�ý 7KHý69ýVSHHGýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVýIRUýWKHýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýDQG
VXSHUHOHYDWLRQýRIýWKHýFXUYHýIURPýWKHýWLPHýLWýFDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýILUVWýEDUULHU
XQWLOýLWýSDVVHGýWKURXJKýäíýGHJUHHVýRIýWKHýFXUYH

�ý 7KHý69ýODWHUDOýRIIVHWýZDVýZLWKLQýWKHýVSHFLILHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPHýWKHý69ýFDPH
ZLWKLQýëííýPýRIýWKHýILUVWýEDUULHUýXQWLOýLWýSDVVHGýWKURXJKýäíýGHJUHHVýRIýWKHýFXUYHï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýRQHýRIýWKH
EDUULHUVýFDXVHGýLWïýý,IýRQHýRIýWKHýEDUULHUVýFDXVHGýWKHýDOHUWýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJ
PXVWýGHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýDOHUWýRFFXUUHGýRQýWKHýVWUDLJKWýURDGñýLQýWKHýWUDQVLWLRQñýRUýDORQJ
WKHýFXUYHï
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èïæïèý 7HVWý1ðèãý5RDGVLGHý2EMHFWVýE\ý6WUDLJKWýDQGý&XUYHG
5RDGV

èïæïèïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýFRPPRQýURDGVLGH
REMHFWVýWKDWýYHKLFOHVýIUHTXHQWO\ýSDVVïýý7KHýUHSUHVHQWDWLYHýREMHFWVýLQFOXGHýVPDOOýDQGýODUJH
VLJQVñýPDLOER[HVñýDQGýFRQVWUXFWLRQýEDUULFDGHVïýý7KHýWHVWýLVýFRQGXFWHGýRQýDýWUDFNýWKDW
LQFOXGHVýVWUDLJKWýDQGýFXUYHGýVHFWLRQVïýý7KHýSODFHPHQWýRIýWKHýREMHFWVýLVýDVýFORVHýWRýWKHýURDG
DVýSHUPLWWHGýIRUýEXVLQHVVýDQGýUHVLGHQWLDOýGLVWULFWVýXQGHUýWKHý)+:$ý0DQXDOýRQý8QLIRUP
7UDIILFý&RQWUROý'HYLFHVýõVHHý5HIHUHQFHVô

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýGULYHVýSDVW
WKHVHýREMHFWVï

èïæïèïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýWUDFNýWKDWýLQFOXGHVýDýIODWñýVWUDLJKWýVHFWLRQýWKDWýWUDQVLWLRQVýWRýDýFXUYHïýý7KHýVWUDLJKW
VHFWLRQýVKRXOGýEHýORQJýHQRXJKýVRýWKDWýWKHý69ýFDQýUHDFKýWKHýGHVLUHGýVSHHGýEHIRUHýFRPLQJ
ZLWKLQýëííýPýRIýWKHýURDGVLGHýSURSVïýý7KHýSUHIHUUHGýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýFXUYHýLVýWKH
ìèWKýSHUFHQWLOHýIRUýFXUYHVýRQýURDGVýLQýUHVLGHQWLDOýDQGýEXVLQHVVýGLVWULFWVïýý7KHýFXUYHýVKRXOG
EHýDWýOHDVWýäíýGHJUHHVïïýý7KHýUDWHýRIýFXUYHýVKRXOGýEHýWKHýäèWKýSHUFHQWLOHýLQýWHUPVýRIýGHJUHHV
RIýWXUQýSHUýìííPýRQýSXEOLFýURDGVïýý&XUUHQWýHQJLQHHULQJýMXGJPHQWýVXJJHVWVýWKLVýUDGLXVýRI
FXUYDWXUHýVKRXOGýEHýDSSURSULDWHýIRUýDýGHVLJQýVSHHGýRIýéíýNPîKýWRýçíýNPîKïýý7KHý$$6+72
3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVýUHFRPPHQGVýWKDWýWKHýPLQLPXP
UDGLXVýRIýFXUYDWXUHýIRUýURDGVýGHVLJQHGýIRUýWKHVHýVSHHGVýDUHýåííýPýWRýìèëíýPýZKHQýWKHUHýLV
QRýVXSHUHOHYDWLRQï

6XUYH\ýWKHýURDGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQ
RIýWKHýFXUYHïýý7KHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýWXUQýZLOOýGHWHUPLQHýWKH
VSHHGýDWýZKLFKýWKHý69ýLVýGULYHQýDURXQGýWKHýFXUYHïýý'HWHUPLQHýWKHýGHVLJQýVSHHGýIRUýWKH
PHDVXUHGýFRPELQDWLRQýRIýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQï

$WýOHDVWýìèøýRIýWKHýOHQJWKýRIýWKHýWHVWýFRXUVHýVKRXOGýKDYHý¦QRýODQHýPDUNLQJVï§ýý7KLV
FRQGLWLRQýLVýGHILQHGýLQýGHWDLOýLQýWKHý'HILQLWLRQVýVHFWLRQïýý$Q\ýWHVWLQJýWKDWýRFFXUVýQHDU
WUDQVLWLRQVýLQýFXUYDWXUHýVKRXOGýKDYHý¦JRRGýTXDOLW\ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJVñ§ýSHUýWKH
'HILQLWLRQVýVHFWLRQï



èðåè

3URSV

7KHýPDLOER[HVýIRUýWKLVýWHVWýVKRXOGýKDYHýRSWLFDOýDQGýUDGDUýFKDUDFWHULVWLFVýVLPLODUýWR
URDGVLGHýPDLOER[HVýXVHGýDORQJýUHVLGHQWLDOýVWUHHWVýLQýVXEXUEDQýDQGýUXUDOýDUHDVïýý$ýVWDQGDUG
GHVLJQýVKRXOGýEHýXVHGýWRýPLQLPL]HýYDULDWLRQýLQýWHVWýUHVXOWVïýý8QWLOýDýVWDQGDUGýGHVLJQýLV
GHYHORSHGýRUýDýSDUWLFXODUýPDQXIDFWXUHUVýSDUWýQXPEHUýLVýVHOHFWHGñýWKHýIROORZLQJýJXLGHOLQHV
DUHýVXJJHVWHGïýý7KHýPDLOER[ýVKRXOGýEHýRIýPHWDOýFRQVWUXFWLRQýDSSURYHGýE\ýWKHý8ï6ïýSRVWDO
VHUYLFHïýý6HYHQýGLJLWVýRIýUHIOHFWLYHýQXPEHULQJýDWýOHDVWýèýFPýKLJKýVKRXOGýEHýSXWýRQýWKHýVLGH
IDFLQJýWUDIILFïýý7KHýPDLOER[HVýVKRXOGýEHýPRXQWHGýRQýDýìïèýPýYHUWLFDOýZRRGHQýSRVWïýý$
EDVHýPD\ýEHýDWWDFKHGýWRýWKHýSRVWýVRýWKDWýWKHýPDLOER[ýLVýSRUWDEOHïýý7KHýEDVHýPXVWýEHýRIýD
GHVLJQýWKDWýGRHVýQRWýVLJQLILFDQWO\ýFKDQJHýWKHýRSWLFDOýRUýUDGDUýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKH
PDLOER[ï
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WKHýODQHï

7KHýFRQVWUXFWLRQýEDUULFDGHVýVKRXOGýEHýDý7\SHý,ýEDUULFDGHýZLWKýDQý$ðIUDPHýFRQVWUXFWLRQýDV
GHILQHGýLQýWKHý)+:$ý0DQXDOýRQý8QLIRUPý7UDIILFý&RQWUROý'HYLFHVýõVHHý5HIHUHQFHVôïýý$
VHULHVýRIýçýEDUULHUVýVKRXOGýEHýSODFHGýRQýHLWKHUýVLGHýRIýWKHýVWUDLJKWýSDUWýRIýWKHýWUDFNýDWýëíýP
LQWHUYDOVïýý7KHýILUVWýRQHýVKRXOGýEHýDWýêýPýýIURPýWKHýHGJHýRIýWKHýODQHýDQGýZLWKýVXEVHTXHQW
EDUULFDGHVýSODFHGýDýVXFFHVVLYHO\ýFORVHUýGLVWDQFHVýWRýDýPLQLPXPýRIýíïíýPýIURPýWKHýODQHï
3ODFHýWKHVHýEDUULFDGHVýSHUSHQGLFXODUýWRýWKHýGLUHFWLRQýRIýWUDYHOï

7KHýVLJQVýVKRXOGýFRUUHVSRQGýWRýWKHýåèWKýSHUFHQWLOHýGLPHQVLRQVýIRUýVLJQVýIRXQGýDGMDFHQWýWR
SXEOLFýURDGVïýý7KH\ýVKRXOGýEHýSODFHGýHYHU\ýèíýPýDORQJýWKHýVWUDLJKWýDQGýFXUYHGýSDUWýRIýWKH
WUDFNïýý7KH\ýVKRXOGýEHýSODFHGýDWýWKHýìèWKýSHUFHQWLOHýGLVWDQFHýIRUýVLJQVýIRXQGýDORQJýSXEOLF
URDGVïýý7HQWDWLYHO\ñýHQJLQHHULQJýMXGJPHQWýVXJJHVWVýWKHýVLJQVýVKRXOGýEHýDýëéûý[ýêíûýQRð
SDUNLQJýVLJQýDQGýDýêçûý[ýêçýûýGLDPRQGðVKDSHGýURDGðQDUURZVýV\PEROýOLNHý:éðëýLQýWKH
)+:$ý0DQXDOýRQý8QLIRUPý7UDIILFý&RQWUROý'HYLFHVýõVHHý5HIHUHQFHVôïýý7KHýWHQWDWLYH
GLVWDQFHýLVýíïèýPýIURPýWKHýURDGýHGJHýDWýWKDWý0DQXDO©VýUHFRPPHQGHGýKHLJKWýRIýìïèýP
PHDVXUHGýIURPýWKHýERWWRPýRIýWKHýVLJQýWRýWKHýJURXQGï

7KHýGHVLJQýDQGýORFDWLRQýRIýHDFKýSURSýPXVWýEHýGRFXPHQWHGïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQG
WHFKQLTXHVýXVHGýWRýPHDVXUHýWKHýORFDWLRQVýRIýWKHýSURSVýUHODWLYHýWRýWKHýURDGZD\ï

èïæïèïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï

èïæïèïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèøýFRQILGHQFH
OHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDVýVSHFLILHGýLQýWKH
'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã



èðåç

�ý 69ýVSHHGï
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èïæïèïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

%HJLQýDWýDýORFDWLRQýVRýWKDWýWKHýUHTXLUHGýVSHHGýFDQýEHýDFKLHYHGýEHIRUHý\RXýDUHýZLWKLQýëíí
PýRIýWKHýILUVWýURDGVLGHýREMHFWïýý$FFHOHUDWHýWRýWKHýUHTXLUHGýVSHHGïýý$OLJQýWKHýFDUýVRýWKDWýLWýLV
LQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHïýý+ROGýWKHýVSHHGýZLWKLQýrëýNPîKýRIýWKHýGHVLJQýVSHHGýRIýWKHýFXUYH
DQGýNHHSýWKHýFHQWHUýRIýWKHýFDUýZLWKLQýríïèýPýRIýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHïýý)ROORZýWKHýODQH
XQWLOý\RXýKDYHýSDVVHGýWXUQHGýäíýGHJUHHVýWKURXJKýWKHýFXUYHï

1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUHýJHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPï

èïæïèïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýIRUýH[SRVXUHýWRýURDGVLGHýREMHFWV
GXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJï

'LVWDQFHýRIý2EMHFWýIURPý$OHUW
=RQHýõ0HWHUVô

íïèðìïè ìïèðëïè ëïèýWRýêïè êïèýWRýéïè

6PDOOýVLJQVýSHUýGD\ èí èí èí èí

/DUJHýVLJQVýSHUýGD\ ìç ìç ìç ìç

0DLOER[HVýSHUýGD\ ìì ìì ìì ìì

&RQVWUXFWLRQýEDUULFDGHVýSHUýGD\ ëé ëé ëé ëé

7DEOHýèðìë (VWLPDWHGý'LVWULEXWLRQýIRUý([SRVXUHVýWRý'LVFUHWHý5RDGVLGHý2EMHFWV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýWKHýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOGýEHýXVHGýLQýWKHýWHVWVï
7KHýQXPEHUýRIýWLPHVýWKHý)&:ýV\VWHPýLVýUXQýWKURXJKýWKHýFRXUVHýZLOOýGHSHQGýXSRQýWKH
QXPEHUýRIýUHIOHFWRUVýDQGýGHEULVýSDVVHGýHDFKýWLPHï

'LVWDQFHýRIý2EMHFWýIURPý$OHUWý=RQH
õ0HWHUVô

íïèðìïè ìïèðëïè ëïèýWRýêïè êïèýWRýéïè

6PDOOýVLJQVýIRUý7HVWý1ðè ìíèí ìíèí ìíèí ìíèí

/DUJHýVLJQVýIRUý7HVWý1ðè êêç êêç êêç êêç

0DLOER[HVýIRUý7HVWý1ðè ìëì ìëì ìëì ìëì

&RQVWUXFWLRQýEDUULFDGHVýIRUý7HVWý1ðè èíé èíé èíé èíé
7DEOHýèðìê 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHVýWRý5RDGVLGHý2EMHFWVýLQý7HVWý1ðè



èðåæ

7KHýQXPEHUýRIýWULDOýH[SRVXUHVýIRUýHDFKýW\SHýRIýREMHFWýõUHWURUHIOHFWRUVýRUýGHEULVôýLVýWKH
QXPEHUýRIýHDFKýW\SHýRIýREMHFWýRQýWKHýFRXUVHýPXOWLSOLHGýE\ýWKHýQXPEHUýRIýSDVVHVýWKURXJK
WKHýFRXUVHï

èïæïèïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýDQGýSURSýORFDWLRQVýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVWï

�ý 7KHý69ýVSHHGýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVýIRUýWKHýKRUL]RQWDOýFXUYDWXUHýDQG
VXSHUHOHYDWLRQýRIýWKHýFXUYHýIURPýWKHýWLPHýLWýFDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýILUVW
SURSýXQWLOýLWýSDVVHGýWKURXJKýäíýGHJUHHVýRIýWKHýFXUYHï

�ý 7KHý69ýODWHUDOýRIIVHWýZDVýZLWKLQýWKHýVSHFLILHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPHýWKHý69
FDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýILUVWýEDUULHUýXQWLOýLWýSDVVHGýWKURXJKýäíýGHJUHHVýRIýWKH
FXUYHï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVñýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýRQHýRIýWKH
SURSVýFDXVHGýLWïýý,IýRQHýRIýWKHýSURSVýFDXVHGýWKHýDOHUWñýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVW
GHWHUPLQHýZKHWKHUýWKHýDOHUWýRFFXUUHGýRQýWKHýVWUDLJKWýURDGñýLQýWKHýWUDQVLWLRQñýRUýDORQJýWKH
FXUYHï

èïæïçý 7HVWý1ðçãý8ð7XUQý:LWKý6LJQ

èïæïçïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýVLJQVýIRXQGýQHDUý8ð
7XUQýODQHVýLQýWKHýPHGLDQýRIýDýURDGïýý7KHýVLJQVýDUHýSODFHGýVRýWKDWýWKH\ýDUHýGLUHFWO\ýLQýIURQW
RIýWKHý69ýDVýLWýDSSURDFKHVýWKHý8ð7XUQñýDWýDýGLVWDQFHýRIýêýPHWHUVýIURPýWKHýHGJHýRIýWKH
URDGZD\ïýý7KHý69ýDSSURDFKHVýWKHý8ðWXUQýDWýDýKLJKýVSHHGýõåíýNSKôñýGHFHOHUDWHVýDWýWKHýODVW
PRPHQWñýDQGýWKHQýQHJRWLDWHVýWKHýWXUQï

7KHý8ð7XUQýVKRXOGýKDYHýDýFXUYDWXUHýFRQVLVWHQWýZLWKýDýGHVLJQýVSHHGýEHWZHHQýëíýDQGýèí
NSKïýý7KHý69ýDSSURDFKHVýWKHý8ð7XUQýDWýåíýNSKñýEUDNHVýDWýíïèJýWRýUHDFKýWKHýGHVLJQýVSHHG
MXVWýEHIRUHýHQWHULQJýWKHý8ð7XUQñýDQGýWKHQýQHJRWLDWHVýWKHýWXUQï



èðåå

èïæïçïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýWUDFNýWKDWýLQFOXGHVýDýVWUDLJKWýVHJPHQWýOHDGLQJýLQWRýDýYHU\ýWLJKWýFXUYHïýý7KHýFXUYH
VKRXOGýUHSUHVHQWýDý8ðWXUQýWKURXJKýDýPHGLDQýEHWZHHQýìëýPýDQGýìèýPýZLGHñýFRUUHVSRQGLQJ
WRýDý8ðWXUQýIRUýSDVVHQJHUýFDUVñýEXVVHVñýDQGýPHGLXPýVHPLðWUDLOHUVýLQýDýGLYLGHGýURDGýZLWKýë
ODQHVýLQýHDFKýGLUHFWLRQýõVHHý$$6+72ý)LJXUHý,;ðçäñýVHHý5HIHUHQFHVôïýý7KHUHýVKRXOGýEHýD
FXUEýRQýWKHýRXWHUýHGJHýRIýWKHý8ðWXUQýFXUYHï

6XUYH\ýWKHýURDGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQ
RIýWKHýFXUYHïýý7KHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýWXUQýZLOOýGHWHUPLQHýWKH
VSHHGýDWýZKLFKýWKHý69ýLVýGULYHQýDURXQGýWKHýFXUYHïýý'HWHUPLQHýWKHýGHVLJQýVSHHGýIRUýWKH
PHDVXUHGýFRPELQDWLRQýRIýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQï

6LJQV

3ODFHýDýêçûýE\ýìëûRQHðZD\ýVLJQýRQýWKHýRXWVLGHýRIýWKHýFXUYHýVRýWKDWýLWýLVýGLUHFWO\ýDKHDGýRI
WKHýYHKLFOHýDVýLWýWUDYHOVýWKHýVWUDLJKWýSDUWýRIýWKHýWUDFNïýý3ODFHýWKHýVLJQýSHUSHQGLFXODUýWRýWKH
VWUDLJKWýVHFWLRQýRIýWKHýWUDFNýìPýDZD\ýIURPýWKHýFXUEï

7KHýGHVLJQýDQGýORFDWLRQýRIýWKHýVLJQýPXVWýEHýGRFXPHQWHGïýý'RFXPHQWýWKHýGHYLFHVýDQG
WHFKQLTXHVýXVHGýWRýPHDVXUHýWKHýORFDWLRQVýRIýWKHýVLJQýUHODWLYHýWRýWKHýURDGZD\ï

èïæïçïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï

èïæïçïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWKHýûWHVWLQJýGLVWDQFHûñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèøýFRQILGHQFH
OHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDVýVSHFLILHGýLQýWKH
'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýVSHHGï

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýODQHýLQýURDGýFRRUGLQDWHVï

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFH
WKLVýPD\ýGLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï



èðåä

èïæïçïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

%HJLQýDWýDýORFDWLRQýVRýWKDWýåíýNPîKýFDQýUHDFKýEHIRUHý\RXýDUHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHý8ðWXUQï
$FFHOHUDWHýWRýWKHýUHTXLUHGýVSHHGïýý$OLJQýWKHýFDUýVRýWKDWýLWýLVýLQýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHïýý+ROG
WKHýVSHHGýVWHDG\ýZLWKLQýrëýNPîKýDQGýNHHSýWKHýFHQWHUýRIýWKHýFDUýZLWKLQýríïèýPýRIýWKH
FHQWHUýRIýWKHýODQHïýý$WýWKHýODVWýPRPHQWñýEUDNHýDWýDýFRPIRUWDEOHðKDUGýUDWHýõWHQWDWLYHO\ýVHWýDW
íïèJýríïíèJôýWRýPDNHýWKHýZLGHVWýWXUQýSRVVLEOHýZKLOHýVWD\LQJýRQýWKHýWUDFNñýDQGýFRPHýWRýD
VWRSýDIWHUýFRPSOHWLQJýWKHýWXUQï

1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUHýJHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPï

èïæïçïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýQXPEHUýIRUýH[SRVXUHýWRýWKHý8ðWXUQýVFHQDULR
DQGýGXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOGýEH
XVHGýLQýWKHýWHVWVï

8ð7XUQV
$YHUDJHý([SRVXUHýSHUý'D\ ë
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðç éë

èïæïçïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWRZDUGýDQGýWKURXJKýWKHýWXUQñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèø
FRQILGHQFHýOHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDV
VSHFLILHGýLQýWKHý'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýVSHHGýDQGýGHFHOHUDWLRQýUDWHï

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýODQHýLQýURDGýFRRUGLQDWHVï

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQïýý7KHýSHGDOýFDQýEHýDSSOLHGýRQO\ýRQFHýGXULQJýWKH
WHVWýDQGñýRQFHýDSSOLHGñýPXVWýEHýKHOGýVWHDG\ýXQWLOýWKHýYHKLFOHýFRPHVýWRýDýVWRSï

èïæïæý 7HVWý1ðæãý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHýDWýDý&XUYHýõ:HW
3DYHPHQWô

èïæïæïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýGHWHUPLQHVýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýVORZHUýPRYLQJýWUDIILFýLQ
DGMDFHQWýODQHVïýý7KHýWHVWýLVýGLIILFXOWýEHFDXVHñýEHIRUHýWKHý69ýHQWHUVýWKHýFXUYHñýWKHýVORZHU
YHKLFOHVýLQýWKHýDGMDFHQWýODQHýDUHýDOUHDG\ýGLUHFWO\ýDKHDGýRIýWKHý69ïýý7KHýZHWýSDYHPHQW
PDNHVýLWýPRUHýGLIILFXOWýIRUýVRPHýV\VWHPVýWRýSURSHUO\ýKDQGOHýWKLVýVLWXDWLRQï



èðäí

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýSDVVHVýWKH
WUDIILFýLQýWKHýDGMDFHQWýODQHï

èïæïæïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýWUDFNýWKDWýLVýDWýOHDVWýWZRýODQHVýZLGHýDQGýWKDWýLQFOXGHVýDýVWUDLJKWýVHJPHQWýWKDW
WUDQVLWLRQVýWRýDýFXUYHïýý7KHýFXUYHýVKRXOGýKDYHýDýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQýFRQVLVWHQW
ZLWKýWKHý$$6+72ý3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVïýý7KHýSUHIHUUHG
UDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýFXUYHýLVýWKHýìèWKýSHUFHQWLOHýIRUýFXUYHVýRQýSXEOLFýURDGVïýý&XUUHQW
HQJLQHHULQJýMXGJPHQWýVXJJHVWVýWKLVýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýVKRXOGýEHýDSSURSULDWHýIRUýDýGHVLJQ
VSHHGýRIýèíýNPîKýWRýæíýNPîKïýý$FFRUGLQJýWRý$$6+72ýJXLGHOLQHVñýWKLVýFRUUHVSRQGVýWR
UDGLXVýRIýFXUYDWXUHýYDOXHVýIURPýìííýPýõIRUýèíýNSKýZLWKýéøýVXSHUHOHYDWLRQôýWRýDýFXUYDWXUH
RIýëíííýPýõIRUýæíýNSKýZLWKýQRýVXSHUHOHYDWLRQôïýý)RUýDGGLWLRQDOýGHWDLOVýRQýWKHýUHODWLRQVKLS
EHWZHHQýGHVLJQýVSHHGñýVXSHUHOHYDWLRQñýDQGýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHñýVHHý7DEOHVý,,,ðæýWRý,,,ðìì
RIýWKHý$$6+72ý3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVýõìääéôï

7KHUHýVKRXOGýEHýDýVWUDLJKWýVHJPHQWýOHDGLQJýLQWRýWKHýFXUYHýWKDWýLVýDWýOHDVWýëííýPýORQJïýý7KH
VWUDLJKWýVHJPHQWýVKRXOGýKDYHýDýFURZQñýFXUYDWXUHñýDQGýVXSHUHOHYDWLRQýFRQVLVWHQWýZLWKýD
VWUDLJKWñýIODWýURDGï

7KHýURDGýVXUIDFHýVKRXOGýEHýZHWïýý7KHýVWDQGDUGýODQHýPDUNLQJýFRQGLWLRQý¤ý¦JRRGýTXDOLW\
SDLQWHGýODQHýPDUNLQJV§ý¤ýVKRXOGýEHýXVHGýõVHHý'HILQLWLRQVýVHFWLRQôï

6XUYH\ýWKHýURDGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQ
RIýWKHýFXUYHïýý7KHýDFWXDOýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýLQýWKHýWXUQýZLOOýGHWHUPLQHýWKH
VSHHGýDWýZKLFKýWKHý69ýLVýGULYHQýDURXQGýWKHýFXUYHïýý'HWHUPLQHýWKHýGHVLJQýVSHHGýIRUýWKH
PHDVXUHGýFRPELQDWLRQýRIýPLQLPXPýUDGLXVýRIýFXUYDWXUHýDQGýVXSHUHOHYDWLRQï

7UDIILF

6HYHUDOýPLGVL]HýSDVVHQJHUýYHKLFOHVýVKRXOGýEHýXVHGï

èïæïæïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï



èðäì

èïæïæïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWRZDUGýDQGýWKURXJKýWKHýFXUYHñýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUWýDýäèø
FRQILGHQFHýOHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHVýõDV
VSHFLILHGýLQýWKHý'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýDQGý329ýVSHHGVï

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHý329VñýLQýURDGýFRRUGLQDWHV

�ý +HDGLQJýDQJOHýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýURDGï

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFH
WKLVýPD\ýGLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï

èïæïæïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

'ULYHýDýURZýRIý329VýDURXQGýWKHýWUDFNýDWýKDOIýWKHýGHVLJQýVSHHGýRIýWKHýFXUYHïýý+ROGýWKH
VSHHGýZLWKLQýrëýNPîKýRIýWKLVýVSHHGïý0DLQWDLQýDýODWHUDOýSRVLWLRQýZLWKLQýríïèýPýRIýWKH
FHQWHUýRIýWKHýRXWHUýRIýWKHýWZRýODQHVïýý0DLQWDLQýDýKHDGZD\ýWLPHýRIýìïèýVýríïìýVýEHWZHHQýWKH
329Vï

'ULYHýWKHý69ýDWýWKHýGHVLJQýVSHHGýIRUýWKHýLQQHUýODQHýRIýWKHýFXUYHïýý0DLQWDLQýDýODWHUDO
SRVLWLRQýZLWKLQýríïèýPýRIýWKHýFHQWHUýRIýWKHýLQQHUýRIýWKHýWZRýODQHVïý7KHýGLVWDQFHVýEHWZHHQ
WKHý329VýDQGý69ýVKRXOGýEHýWLPHGýVRýWKDWýWKHý69ýDSSURDFKHVýWKHýFXUYHýZKLOHýWKHý329V
DUHýRQýWKHýSDUWýRIýWKHýFXUYHýWKDWýLVýGLUHFWO\ýDKHDGýRIýWKHýVWUDLJKWýSDUWýRIýWKHýWUDFNï

7KHýVSHHGVýDQGýODWHUDOýSRVLWLRQVýRIýWKHý329VýDQGý69ýVKRXOGýEHýPDLQWDLQHGýXQWLOýWKHý69
SDVVHVýWKHý329Vïý1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUHýJHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPýDVýLWýSDVVHV
WKHýVORZHUýWUDIILFï

èïæïæïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýRIýH[SRVXUHVýWRýVORZýPRYLQJýFDUV
LQýDGMDFHQWýODQHVýGXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHV
WKDWýVKRXOGýEHýXVHGýLQýWKHýWHVWVïýý,IýWKHýWHVWýLVýUXQýZLWKýDýOLQHýRIý329VýWKHQýWKHýQXPEHUýRI
H[SRVXUHVýLVýFDOFXODWHGýE\ýPXOWLSO\LQJýWKHýQXPEHUýRIýUXQVýSDVWýWKHýOLQHýRIý329VýE\ýWKH
QXPEHUýRIý329VýLQýWKHýOLQHï

'LVWDQFHýIURPý$OHUWý=RQHýõPHWHUVô íïíðíïè íïèðìïí ìïíðìïè
$YHUDJHý([SRVXUHýSHUý'D\ ä ä ä
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðæ ìåä ìåä ìåä

7DEOHýèðìé 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHñý7HVWý1ðæ



èðäë

èïæïæïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVWï

�ý 7KHý329VýPDLQWDLQHGýWKHýUHTXLUHGýVSHHGñýODWHUDOñýDQGýORQJLWXGLQDOýSRVLWLRQVï

�ý 7KHý69ýVSHHGýDQGýODWHUDOýSRVLWLRQýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVýIURPýWKHýWLPH
LWýFDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHýFXUYHýXQWLOýLWýSDVVHGýWKHýOHDGLQJý329ï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýLWýZDVýFDXVHG
E\ýWKHýVORZHUýPRYLQJýYHKLFOHVýDQGýZKLFKýRQHýFDXVHGýLWï

èïæïåý 7HVWý1ðåãý7UXFNVýLQý%RWKý$GMDFHQWý/DQHV

èïæïåïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýVORZHUýWUDIILFýWKDWýLVýDW
WKHýVDPHýGLVWDQFHýLQýERWKýDGMDFHQWýODQHVïýý7KHýWHVWýLVýGLIILFXOWýEHFDXVHýWKHýDGMDFHQW
YHKLFOHVýPD\ýEHýPLVWDNHQO\ýLQWHUSUHWHGýDVýRQHýYHKLFOHýGLUHFWO\ýDKHDGýRIýWKHý69ï

7KHýFRXQWHUPHDVXUHýVKRXOGýQRWýSURGXFHýDOHUWVýDVýWKHý69ýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýSDVVHV
EHWZHHQýWKHýWUDIILFýLQýWKHýDGMDFHQWýODQHVï

èïæïåïëý 7UDFNýDQGý3URSý6HWXS

5RDGZD\ý*HRPHWU\ýDQGý&RQGLWLRQV

6HOHFWýDýIODWñýVWUDLJKWñýWUDFNýWKDWýLVýDWýOHDVWýWKUHHýODQHVýZLGHýDQGýíïèýNPýORQJïýý7KH
KRUL]RQWDOýFXUYDWXUHñýYHUWLFDOýFXUYDWXUHñýVXSHUHOHYDWLRQñýDQGýFURZQýRIýWKHýWUDFNýVKRXOG
PHHWýWKHýGHILQLWLRQýRIýDýVWUDLJKWñýIODWýURDGï

3ULQFLSDOýRWKHUýYHKLFOHV

7KHý329VýVKRXOGýEHýWZRýODUJHýWUXFNVýõ6HFWLRQýèïêïìïëýFKDUDFWHUL]HVýODUJHýWUXFNVôï

èïæïåïêý (QYLURQPHQWDOý&RQGLWLRQVý5HTXLUHPHQWV

8VHýVWDQGDUGýFRQGLWLRQVýSHUý6HFWLRQýèïêïêïëï



èðäê

èïæïåïéý ,QVWUXPHQWDWLRQý5HTXLUHPHQWV

$VýWKHý69ýWUDYHOVýWRZDUGýDQGýSDVVHVýEHWZHHQýWKHýWUXFNVñýWKHýLQVWUXPHQWDWLRQýPXVWýVXSSRUW
DýäèøýFRQILGHQFHýOHYHOýWKDWýWKHýIROORZLQJýYDULDEOHVýUHPDLQýZLWKLQýWKHLUýDOORZHGýYDOXHV
õDVýVSHFLILHGýLQýWKHý'ULYLQJý,QVWUXFWLRQVôã

�ý 69ýDQGý329ýVSHHGV

�ý /DWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHý329VñýLQýURDGýFRRUGLQDWHV

�ý +HDGLQJýDQJOHýRIýWKHý69ýUHODWLYHýWRýWKHýURDG

�ý 69ýEUDNHýSHGDOýDSSOLFDWLRQýõWKHýSHGDOýFDQQRWýEHýDSSOLHGýGXULQJýWHVWLQJñýVLQFHýWKLVýPD\
GLVDEOHýWKHýDOHUWVýIRUýVRPHý)&:ýV\VWHPVôï

èïæïåïèý 'ULYLQJý,QVWUXFWLRQV

'ULYHýWKHýWUXFNVýDWýçíýNPîKýVRýWKDWýWKH\ýDUHýDOLJQHGýZLWKýWKHýFHQWHUýRIýWKHýODQHVýDGMDFHQW
WRýWKHýODQHýWKHý69ýZLOOýXVHïý0DLQWDLQýWKHýODWHUDOýSRVLWLRQVýZLWKLQýríïèýPýRIýWKHýFHQWHUýRI
HDFKýODQHïýý0DLQWDLQýWKHýVSHHGVýVRýWKDWýWKH\ýDUHýZLWKLQýrëýNPîKýRIýçíýNPîKýDQGýZLWKLQýrì
NPîKýRIýHDFKýRWKHUïýý0DLQWDLQýWKHýORQJLWXGLQDOýSRVLWLRQVýRIýWKHýWUXFNVýVRýWKHLUýUHDUýHQGV
DUHýZLWKLQýíïèýPýRIýHDFKýRWKHUï

%HJLQýZLWKýWKHý69ýDWýOHDVWýëííýPýEHKLQGýWKHýWUXFNVýWUDYHOLQJýDWýìëíýNPîKïýý$OLJQýWKH
FHQWHUýRIýWKHý69ýZLWKýWKHýFHQWHUýRIýWKHýFHQWHUýODQHïýý0DLQWDLQýWKHýODWHUDOýSRVLWLRQýRIýWKHý69
ZLWKLQýríïèýPýRIýWKHýFHQWHUýRIýLWVýODQHïýý0DLQWDLQýWKHýVSHHGýRIýWKHý69ýZLWKLQýrëýNPîKýRI
ìëíýNPîKýDVýLWýDSSURDFKHVýDQGýWKHQýSDVVHVýEHWZHHQýWKHýWUXFNVï

1RWHýZKHWKHUýDQ\ýDOHUWVýDUHýJHQHUDWHGýE\ýWKHý)&:ýV\VWHPýDVýLWýSDVVHVýWKHýVORZHUýWUDIILFï

èïæïåïçý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýRIýH[SRVXUHVýWRýWKHýVFHQDULR
GXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOGýEHýXVHG
LQýWKHýWHVWVï

'LVWDQFHýIURPý$OHUWý=RQHýõ0HWHUVô íïíðíïè íïèðìïí ìïíðìïè
$YHUDJHý([SRVXUHýSHUý'D\ ì ì ì
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðå ëì ëì ëì

7DEOHýèðìè 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý7UXFNVýLQý$GMDFHQWý/DQHVñý7HVWý1ðå



èðäé

èïæïåïæý 'DWDý5HSRUWLQJýDQGý$QDO\VLV

'DWDýUHSRUWHGýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýYDOLGLW\ýRIýWKHýWHVWýUXQïýý7KHýUHSRUWHGýPHDVXUHPHQWV
DQGýDQDO\VLVýPXVWýGHPRQVWUDWHýWKHýIROORZLQJã

�ý 7KHýURDGýJHRPHWU\ýPHWýWKHýUHTXLUHPHQWVýIRUýWKHýWHVWï

�ý 7KHý329VýPDLQWDLQHGýWKHýUHTXLUHGýVSHHGñýODWHUDOñýDQGýORQJLWXGLQDOýSRVLWLRQVï

�ý 7KHý69ýVSHHGýDQGýODWHUDOýSRVLWLRQýZDVýZLWKLQýWKHýUHTXLUHGýOLPLWVñýIURPýWKH
WLPHýLWýFDPHýZLWKLQýëííýPýRIýWKHý329VýXQWLOýLWýSDVVHGýEHWZHHQýWKHPï

,IýDQýDOHUWýRFFXUVñýWKHýGDWDýDQDO\VLVýDQGýUHSRUWLQJýPXVWýGHPRQVWUDWHýZKHWKHUýLWýZDVýFDXVHG
E\ýWKHýVORZHUýPRYLQJýYHKLFOHVï

èïæïäý 7HVWý1ðäãý6ORZý&DUVýLQý$GMDFHQWý/DQHýDWýDý&XUYHýõ3RRU
/DQHý0DUNLQJVô

èïæïäïìý 7HVWý2YHUYLHZýDQGý3XUSRVH

7KLVýWHVWýLVýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýVHQVLWLYLW\ýRIýDQý)&:ýV\VWHPýWRýVORZHUýPRYLQJýWUDIILF
LQýDGMDFHQWýODQHVïýý7KHýWHVWýLVýGLIILFXOWýEHFDXVHñýEHIRUHýWKHý69ýHQWHUVýWKHýFXUYHñýWKHýVORZHU
YHKLFOHVýLQýWKHýDGMDFHQWýODQHýDUHýDOUHDG\ýGLUHFWO\ýDKHDGýRIýWKHý69ïýý7KHýSRRUýTXDOLW\ýODQH
PDUNLQJVýPDNHýLWýPRUHýGLIILFXOWýIRUýVRPHýV\VWHPVýWRýSURSHUO\ýKDQGOHýWKLVýVLWXDWLRQïýý7KLV
WHVWýLVýLGHQWLFDOýWRý7HVWý1ðæýH[FHSWýWKDWýõìôýWKHýSDYHPHQWýVKRXOGýEHýGU\ýIRUýWKLVýWHVWñýDQG
õëôý¦SRRUýTXDOLW\ýSDLQWHGýODQHýPDUNLQJV§ýVKRXOGýEHýXVHGýõDVýGHVFULEHGýLQýWKHý'HILQLWLRQV
VHFWLRQôïýý$OOýRWKHUýUHTXLUHPHQWVýDQGýLQVWUXFWLRQVýDUHýWKHýVDPHýDVý7HVWý1ðæïýý1RWHýWKDW
JRRGýTXDOLW\ýODQHýPDUNLQJVýFDQýEHýPDGHýLQWRýSRRUýTXDOLW\ýODQHýPDUNLQJVýõDVýGHILQHGýLQ
WKLVýFKDSWHUôýE\ýREVFXULQJýWKHýODQHýPDUNLQJVñýIRUýH[DPSOHñýE\ýSXWWLQJýVDQGýRQWRýWKH
VXUIDFHVï

èïæïäïëý 7HVWý5HSHWLWLRQV

7KHýIROORZLQJýWDEOHýLQGLFDWHVýDQýHVWLPDWHGýGLVWULEXWLRQýRIýH[SRVXUHVýWRýWKHýVFHQDULR
GXULQJýDýW\SLFDOýGD\ýRIýGULYLQJýDQGýWKHýUHVXOWLQJýQXPEHUýRIýH[SRVXUHVýWKDWýVKRXOGýEHýXVHG
LQýWKHýWHVWVï

'LVWDQFHýIURPý$OHUWý=RQHýõPHWHUVô íïíðíïè íïèðìïí ìïíðìïè
$YHUDJHý([SRVXUHýSHUý'D\ ê ê ê
1XPEHUýRIý([SRVXUHVýIRUý7HVWý1ðä çê çê çê

7DEOHýèðìç 5HTXLUHPHQWVýIRUý([SRVXUHýWRý5RDGVLGHý2EMHFWVñý7HVWý1ðä



èðäè

èïåý 5HTXLUHPHQWVý&RYHUDJHý$QDO\VLV
7KHýSXUSRVHýRIýWKHýREMHFWLYHýWHVWýPHWKRGRORJ\ýLVýWRýFUHDWHýDýVHWýRIýYHKLFOHðOHYHOýWHVWVýWKDW
HYDOXDWHýZKHWKHUýRUýQRWýDý)&:ýV\VWHPýFRPSOLHVýZLWKýWKHýPLQLPXPýIXQFWLRQDO
UHTXLUHPHQWVýRIý&KDSWHUýéïýý7KHýRQO\ýGULYHUðYHKLFOHýLQWHUIDFHýUHTXLUHPHQWVýDGGUHVVHGýE\
WKHVHýWHVWVýLQYROYHýFUDVKýDOHUWýRQVHWýWLPLQJýõDVýVWDWHGýLQý6HFWLRQVýèïìýDQGýèïêôïýý7KLV
VHFWLRQýSUHVHQWVýDýFKDUWýWKDWýVKRZVýWKDWýDOOýRWKHUýUHTXLUHPHQWVýDUHýDOOýDGGUHVVHGýE\ýWKH
SURSRVHGýWHVWVýSURFHGXUHVï

'RZQýWKHýOHIWýFROXPQýRIý7DEOHýèðìæýRQýWKHýIROORZLQJýSDJHýDUHýWKHýLQGLFHVýRIýWKH
PLQLPXPýIXQFWLRQDOýDQGýSHUIRUPDQFHýUHTXLUHPHQWVýWKDWýDUHýWDNHQýIURPýWKHýUHTXLUHPHQWV
VXPPDU\ýRIý&KDSWHUýéñý6HFWLRQýæïý$FURVVýWKHýWRSýRIýWKHýWDEOHýDUHýWKHýWHVWýQXPEHUVïý7KH
VKDGHGýER[HVýLQGLFDWHýZKLFKýWHVWýSURFHGXUHVýDGGUHVVýHDFKýUHTXLUHPHQWïý7KHýGULYHUðYHKLFOH
LQWHUIDFHýUHTXLUHPHQWVýQRWýDGGUHVVHGýLQýWKHVHýWHVWVýDUHý5HTXLUHPHQWVýìýDQGý5HTXLUHPHQWV
êýWKURXJKýìëïý7KHVHýDUHýQRWýLQFOXGHGýýRQýWKHýFKDUWï

7KHýWDEOHýVKRZVýWKDWýWKHýWHVWýSURFHGXUHVýDGGUHVVýDOOýRIýWKHýLQWHQGHGýIXQFWLRQDO
UHTXLUHPHQWVï

èïäý 6XPPDU\
7KLVýFKDSWHUýSUHVHQWVýDýVHWýRIýREMHFWLYHýWHVWýSURFHGXUHVýWKDWýGHVFULEHýYHKLFOHðOHYHOýWHVWLQJ
DFWLYLWLHVýWRýHYDOXDWHýWKHýFRPSOLDQFHýRIýDý)&:ýFRXQWHUPHDVXUHýZLWKýWKHýPLQLPXP
IXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýGHYHORSHGýLQý&KDSWHUýéïýý6HYHQWHHQýFUDVKýDOHUWýWHVWVýDQGýQLQHýRXWð
RIðSDWKýQXLVDQFHVýDOHUWýWHVWVýDUHýGHVFULEHGïýý7KHýFKDSWHUýUHYLHZVýLQVWUXPHQWDWLRQ
UHTXLUHPHQWVñýWUDFNýDQGýSURSýVHWðXSýLQVWUXFWLRQVñýGULYLQJýPDQHXYHUýUHTXLUHPHQWVñýDQGýGDWD
UHFRUGLQJýUHTXLUHPHQWVïýý$ýFRYHUDJHýDQDO\VLVýVKRZVýWKHýPDSSLQJýIURPýLQGLYLGXDOýWHVWVýWR
WKHýIXQFWLRQDOýUHTXLUHPHQWVýLQý&KDSWHUýéï

7KLVýWHVWýPHWKRGRORJ\ýLVýGHVLJQHGýWRýSURYLGHýUHSHDWDEOHýFRXQWHUPHDVXUHýHYDOXDWLRQVñýDQG
WKHýVHQVLWLYLW\ýRIýUHVXOWVýWRýWKHýWHVWýVLWHýõSURYLQJýJURXQGôýLVýPLQLPL]HGýLQýWKHýGHVLJQïýý7HVW
H[HFXWLRQýLVýHVWLPDWHGýWRýUHTXLUHýWZRýWRýIRXUýZHHNVñýQRWýLQFOXGLQJýLQLWLDOýSURSýIDEULFDWLRQñ
VHWðXSñýDQGýVXUYH\LQJýRIýWHVWýVLWHVïýý3RVVLEOHýXVHUVýRIýWKHýWHVWVýPD\ýLQFOXGHýYHKLFOH
PDQXIDFWXUHUVñýFRXQWHUPHDVXUHýVXSSOLHUVñýJRYHUQPHQWýRUJDQL]DWLRQVñýDQGýLQGHSHQGHQW
LQVWLWXWLRQVï

7KHýIROORZLQJýFKDSWHUñý&KDSWHUýçñýFRYHUVýWKHýGDWDýDQDO\VLVýUHTXLUHGýWRýHYDOXDWHýWHVWýGDWDñ
DVýZHOOýDVýUHTXLUHPHQWVýIRUýUHSRUWLQJýRQýWKHýWHVWVïýý&KDSWHUýæýGHVFULEHVýDQýH[WHQVLYHýVHWýRI
DFWLYLWLHVýXQGHUWDNHQýWRýHYDOXDWHýDQGýYDOLGDWHýWKHýWHVWýPHWKRGRORJ\ïýý7KLVýH[HUFLVH
UHVXOWHGýLQýFKDQJHVýWRýVRPHýLPSRUWDQWýWHVWýGHVLJQýSDUDPHWHUVýDQGýUHTXLUHPHQWVï



è
ðä
ç

7
DE
OH
ýè
ðì
æ
)
X
Q
FW
LR
Q
DO
ý5
HT
X
LU
HP
HQ
WV
ýD
Q
G
ý$
VV
RF
LD
WH
G
ý7
HV
WV

&
ðñ
ý&
UD
VK
ý$
OH
UW
ý7
HV
Wý
Q
X
P
E
HU

1
ðñ
ý1
X
LV
DQ
FH
ý$
OH
UW
ý7
HV
Wý
Q
X
P
E
HU

5
TX
LU
Hð

P
HQ
W

ì
ë

ê
é

è
ç

æ
å

ä
ìí

ìì
ìë

ìê
ìé

ìè
ìç

ìæ
ì

ë
ê

é
è

ç
æ

å
ä

ìê ìé ìè ìç ìæ ìå ìä ëí ëì ëë ëê ëé ëè ëç ëæ ëå ëä êí êì êë êê êé êè êç êæ êå êä éí



èðäæ

èïìíý 5HIHUHQFHV
$PHULFDQý$VVRFLDWLRQýRIý6WDWHý+LJKZD\ýDQGý7UDQVSRUWDWLRQý2IILFLDOVýõ$$6+72ýìääèôï
3ROLF\ýRQý*HRPHWULFý'HVLJQýRIý+LJKZD\VýDQGý6WUHHWVãýìääéï

8ï6ïý'HSDUWPHQWýRIý7UDQVSRUWDWLRQãý)HGHUDOý+LJKZD\ý$GPLQLVWUDWLRQïýýõìäååôïý0DQXDO
2Qý8QLIRUPý7UDIILFý&RQWUROý'HYLFHVý)RUý6WUHHWVýDQGý+LJKZD\Výõ087&'ôïýý86ý'27
)+:$ð6$ðåäðííçý+72ðëìîëðåäõìè0ô3ï

6RFLHW\ýRIý$XWRPRWLYHý(QJLQHHUVýõ-XO\ýìäæçôïýý9HKLFOHýG\QDPLFVýWHUPLQRORJ\ïýý6$(
UHFRPPHQGHGýSUDFWLFHý6$(ý-çæíHïý:DUUHQGDOHñý3$ãý6RFLHW\ýRIý$XWRPRWLYHý(QJLQHHUVï




